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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., Sociedad
Gestora de TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe sobre [as cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, que comprenden el balance de situacién a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos
reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacién 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 situacion
financiera y de los resultados de TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién
material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas, basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige
gue cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiguemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no
con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Fondo. Una
auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién de la
Sociedad Gestora, asi como la evaluacién de la presentacidn de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

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

Domicilio Social: Pl. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0O, Folio 215, Seccidn 82, Hoja M-23123, Inscripcién 116, C.1LF, 8-78970506.
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Opinidn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situaciéon financiera de TDA 31, FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados y
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién vy,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

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

Miembro ejerciente:
ERNST & YOUNG, S.L.

Afio 2095 ne  01/15/04126
SELLO CORPORATIVG: 96,00 EUR

Francisco J. Fuentes Garcia

31 de marzo de 2015

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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TDA 31, F.T.A.
Balance de situacién
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE

1. Activos financieros a largo plazo
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmisi6n hipotecaria
Activos dudosos
Correciones de valor por deterioro de activos (-)
Derivados
Derivados de cobertura

I1. Activos por impuesto diferido

II1. Otres actives no corrientes

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

V. Activos financieros a corto plazo

Deudores y otras cuentas a cobrar

Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmision hipotecaria
Activos dudosos
Correciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados

Otros activos financieros
Otros

VI. Ajustes por periedificaciones

VIL Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

OM2117003

Miles de euros

Nota 2014 2013
136.562 156.381
6 136.562 156.381
134,855 153.572
112,192 124,013
17511 19.956
5228 9.764
(76) (161)
10 1.707 2.809
1.707 2.809
14.874 11379
6 6.841 7479
- 2
6.840 7477
5.686 5.968
674 740
312 556
38) (101)
146 192
60 122
1 .
1 .
7 8,033 3.900
8.033 3.900
151.436 167.760
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TDA 31, F.T.A.
Balance de situacién
31 de diciembre
Miles de euros

Nota 2014 2013
PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE 138.781 154,017
1. Provisiones a largo plazo - -
I1. Pasivos financieros a largo plazo 8 138,781 154,017
Obligaciones y otros valores negociables 132.796 148.032
Series no subordinadas 113.296 128.532
Series subordinadas 19.500 19.500
Deudas con entidades de crédito 5.985 5.985
Préstamo subordinado 5985 5.985
IIL Pasives por impuesto diferido - -
B) PASIVO CORRIENTE 10.756 10.526
IV. Pasivos vinculados con actives no corrientes mantenidos para la venta - -
V. Provisiones a corto plazo - -
VI, Pasivos financieros a corto plazo 8 7.291 7.769
Obligaciones y otros valores negociables 6.737 7.356
Series no subordinadas 6.672 7.263
Intereses y gastos devengados 65 93
Deudas con entidades de crédito 345 286
Intereses y pastos devengados 5 6
Intereses vencidos e impagados 340 280
Derivados 10 209 127
Derivados de cobertura 209 127
VIL Ajustes por periodificaciones 3.465 2.757
Cormisiones 3459 2.749
Comision sociedad gestora 3 3
Cormision agente financiero/pagos 2 2
Cormisién variable - resultados realizados 3.454 2.744
Otros 6 8

C) AJUSTES REPERCUTIBOS EN BALANCE DE INGRESOS
Y GASTOS RECONOCIDOS 1.899 3.217
VIIL Actives financieros disponibles para la venta - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo 10 1.899 3.217

X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -

XI1. Gastos de constitucién en transicién - -

TOTAL PASIVO 151.436 167.760
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TDA 31, F.T.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias
31 de diciembre
Miles de euros

2014 2013

1. Intereses y rendimientos asimilados 3.900 4.766
Derechos de crédito 3.897 4.747
Otros activos financieros 3 19
2. Intereses y cargas asimilados (1.009) (1.056)
Obligaciones y otros valores negociables (949) (998)
Deudas con entidades de crédito (60) (58)
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) (2.233) (2.903)
A) MARGEN DE INTERESES 658 807
4. Resultado de operaci fi ieras (neto) 1 -
Otros 1 -
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6. Otros ingresos de explotacion - -
7. Otros gastos de explotacion (807) (1.010)
Servicios exteriores “n 42)
Servicios de profesionales independientes @n 42)
Otros gastos de gestion corriente (766) (968)
Comision de sociedad gestora 33) (33)
Comisién del agente financiero/pagos an (18)
Comisidn variable - resultados realizados (710) (911)
Otros gastos (6) ©6)

8. Deterioro de actives financieros (neto) 148 203
Deterioro neto de derechos de crédito 148 203

9, Dotaciones a provisiones (neto) - -
10. Ganancias (pérdidas) de actives no corrientes en venta - -

11. Repercusién de pérdidas (ganancias) - -

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

12.1 sobre benefici - -

L

C) RESULTADO DEL PERIODO - -




TDA 31, F.T.A.
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
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacién
Cobros/pagos netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas al agente financiero

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Otros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES
INVERSION/ FINANCIACION

4, Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacién
5. Flujos de caja por adquisicién de activos financieros

6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacién de derechos de crédito
Pagos por amortizacién de valores de titulizacion

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Otros deudores y acreedores

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo
Efectivo o equivalentes al final del periodo
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Miles de euros

Nota 2014 2013
614 776
664 826
4.004 4.824
(976) (1.004)
(2.367T) (3.015)
3 21
(50) (51)
(33) (33)
an (18)
- 1
- 1
3.519 (2.016)
3.566 (1.971)
19.393 19.385
(15.827) (21.356)
@7 4s)
47 (45)
4,133 (1.240)
7 3.900 5.140
7 8.033 3.900
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TDA 31, F.T.A.
Estado de ingresos y gastos reconocidos
31 de diciembre
Miles de euros
2014 2013

1, Activos financieros disponibles para Ia venta
Ganancias (pérdidas) por valoracién - -
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 valoracién (3.551) (5.948)
Emporte bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion (3.551) (5.948)
Efecto fiscal - -
Importes transferidos a 1a cuenta de pérdidas y ganancias 2233 2.903
Otras reclasificaciones - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo 1.318 3.045

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
directemente 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) - -
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TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado a 31 de diciembre de 2014

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (en adelante, “el Fondo”), se
constituyé mediante escritura publica el 19 de noviembre de 2008, agrupando inicialmente un
importe total de participaciones hipotecarias y de certificados de transmisién de hipoteca de
300.000.000 euros (Nota 6). La fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los
derechos de sus activos y pasivos fue el 21 de noviembre de 2008.

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

Con fecha 18 de noviembre de 2008 la Comision Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, “la CNMV”) verifico y registro la constitucién del Fondo, su folleto de emision, asi
como la emisién inicial de bonos de titulizacion por 300.000.000 euros (Nota 8).

El activo del Fondo estd integrado por participaciones hipotecarias y certificados de
transmisién de hipoteca emitidos por Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de
Sabadell), sobre préstamos concedidos a particulares para la adquisicién, construccién o
rehabilitaciéon de una vivienda situada en territorio espafiol, con garantia hipotecaria
inmobiliaria de primer o segundo rango y cuyo otorgamiento se sometié a la Legislacion
Espafiola.

Entre los préstamos hipotecarios participados, se encuentran préstamos en los que el saldo
nominal pendiente no excede, a la fecha de emision de las participaciones hipotecarias, del
80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente préstamo
hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 17). El saldo inicial de los Préstamos
Hipotecarios 1 representaba un importe total de 250.728.862,03 euros.
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El resto de los préstamos hipotecarios participados son préstamos en los que el saldo nominal
pendiente excede, a la fecha de emision de los correspondientes certificados de transmision
de hipoteca, del 80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del
correspondiente préstamo hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 2”). El saldo
nominal pendiente de los mencionados Préstamos Hipotecarios 2 en ningin caso excede del
100% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas. El saldo inicial de los Préstamos
Hipotecarios 2 representaba un importe total de 49.271.137,97 euros.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su activo por las participaciones hipotecarias y certificados de
transmision de hipoteca que agrupe y, en cuanto a su pasivo, por los bonos de titulizacion
emitidos y los préstamos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto del Fondo sea nulo.

El tnico objeto del Fondo es la transformacion de los conjuntos de participaciones y
certificados de préstamos hipotecarios que adquiera del cedente, en valores de renta fija
homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados
organizados de valores.

b) Duracion del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las participaciones
hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca que agrupe. Asimismo, de acuerdo
con determinados aspectos de liquidacidn anticipada contenidos en la Ley 19/1992, de 7 de
julio, y recogidos en la escritura de constitucion el Fondo, puede liquidarse anticipadamente
cuando el importe de las participaciones hipotecarias y de los certificados de transmision de
hipoteca pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicial, siempre que lo
recibido por la liquidacion de los activos sea suficiente para amortizar las obligaciones
pendientes de los titulares de los bonos, y siempre de acuerdo con el orden de prelacién de
pagos y que se hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las autoridades
competentes.
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¢) Recursos dispenibles del Fondo

Los recursos disponibles en cada fecha de pago para hacer frente a las obligaciones de pago o
de retencidn, son el importe depositado en la cuenta de tesoreria que estd compuesto por:

(a) cualquier cantidad en concepto de intereses devengados y principal que corresponda a
las participaciones y a los certificados agrupados en el Fondo, que corresponden a los
tres periodos de calculo inmediatamente anteriores;

(b) las cantidades que compongan en cada momento el fondo de reserva, transferidos, en
su caso, desde la cuenta de reinversion,

() los rendimientos producidos por los saldos de las cuentas del Fondo;
(d) las cantidades netas percibidas en virtud de los contratos de permuta de interés;
(e) en su caso, el avance técnico;

@ cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo correspondientes a los
préstamos hipotecarios agrupados en el mismo.

d) Insolvencia del Fondo

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

1. Gastos ordinarios y extraordinarios e impuestos que corresponda abonar por el mismo.

2. Pago de la cantidad neta a pagar por el Fondo en virtud del contrato de permuta de
intereses y, en caso de resolucion del citado contrato por incumplimiento del Fondo,
abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago liquidativo, si
procede.

3. Pago de intereses de los Bonos de la Serie A.
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Pago de intereses de los Bonos de la Serie B. El pago de los Intereses de los Bonos de
la Serie B se postergard, pasando a ocupar la posicion (7) del presente orden de
prelacion de pagos en el caso de que:

a) el saldo nominal pendiente de cobro acumulado de las Participaciones y los
Certificados Fallidos sea superior al 10% del saldo inicial de las
Participaciones y los Certificados; y

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

De intereses de los Bonos de la Serie C. El pago de los intereses de los Bonos de la
Serie C se postergard, pasando a ocupar la posicion (8) del presente orden de
prelacion de pagos en el caso de que:

a) el saldo nominal pendiente de cobro acumulado de las Participaciones y los
Certificados Fallidos sea superior al 7% del saldo inicial de las Participaciones

y los Certificados; y
" b) los Bonos de las Series A y B no hubiesen sido amortizados en su totalidad o

no fueran a ser totalmente amortizados en esa fecha de pago.
Amortizacion de los Bonos A, By C.

En caso de que concurra la situacién descrita en el namero (4) anterior, pago de los
intereses de los Bonos de la Serie B.

En caso de que concurra la situacion descrita en el namero (5) anterior, pago de los
intereses de los Bonos de la Serie C.

Dotacién del nivel requerido del fondo de reserva.

Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su caso, que componga €l pago
liquidativo del contrato de permuta de interés, excepto en los supuestos contemplados
en el orden (2) anterior).

Intereses devengados por el préstamo subordinado.
Remuneracién fija del préstamo participativo.

Amortizacion del principal del préstamo participativo.
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14.  Amortizacion del principal del préstamo subordinado.

15. Remuneracion variable del préstamo participativo, sera igual a la diferencia positiva
en cada Fecha de Pago entre los Recursos Disponibles y los pagos del (i) al (xiv) del
Orden de Prelacién de Pagos, o del (i) al (xiii) del Orden de Prelaciéon de Pagos de
Liquidacién, establecidos en los apartados 3.4.6.2.2. y 3.4.6.3., respectivamente, del
Moédulo Adicional. ’

Otras reglas:

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

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

i1) Los importes que queden impagados se situaran, en la siguiente fecha de pago, en un
orden de prelacién inmediatamente anterior al del propio concepto del que se trate.

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

€) Gestion del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los fondos de
titulizacién de activos y las sociedades gestoras de los fondos de titulizacion, la gestion del
Fondo est4 encomendada de forma exclusiva a sociedades gestoras de fondos de titulizacion,
quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

La gestora del Fondo percibe por su gestién una comision igual a 7.500 euros, importe que es
actualizado al comienzo de cada afio natural (comenzando en enero de 2011) de acuerdo con
el Indice de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica, u
organismo que lo sustituya.

1) Administrador de los derechos de crédito

Grupo Banco Sabadell (anteriormente Banco Guipuzcoano, S.A.) no percibe remuneracion
alguna en contraprestacion a los servicios que lleva a cabo como administrador de los
derechos de crédito.

-10 -
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g) Agente Financiero del Fondo

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

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

- Agente de Pagos de los intereses y amortizaciones de los bonos de titulizacion.

- Fl contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacion del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacion minima de dos meses
por parte del agente de pagos, en este caso, Banco Santander, previa notificacion a la
Sociedad Gestora.

- El agente de pagos recibira de la Sociedad Gestora como contraprestaciéon por los
servicios prestados en virtud del presente contrato una remuneracién anual integrada
por (i) una comisién fija anual de 12.000 euros, mas (ii) una comisién variable anual
igual al resultado de aplicar el 0,0035% sobre el saldo nominal pendiente de
vencimiento de las participaciones y los certificados en la fecha de pago
inmediatamente anterior a la fecha de pago en que deba abonarse la misma, pagadera
trimestralmente.

Como consecuencia de la bajada de calificacién de Moody’s y S&P a Banco Santander, con
fecha 8 de noviembre de 2012 se procedié a sustituir a Banco Santander en todas sus
funciones por BNP Paribas.

h) Contraparte del swap

La Sociedad Gestora concertd en representacion y por cuenta del Fondo, con HSBC Bank
PLC. un contrato de permuta financiera de intereses o swap.

i) Contraparte de los préstamos subordinados

En la fecha de desembolso el Fondo recibié de Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo
Banco Sabadell) un préstamo subordinado y un préstamo participativo.

-11-
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i) Normativa legal

El Fondo se constituye al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo.
El Fondo esta regulado conforme a:

(1) La escritura de constitucién del Fondo.
(ii)  El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.

(iiiy La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

(iv)  Ley 24/1998, de 25 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancion.

V) La Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros plblicos y estados reservados de informacién estadistica
de los Fondos de Titulizacion, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de octubre.

(vi)  Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacién.
k) Régimen de tributacién

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos
Juridicos Documentados.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales 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, 8.05.4 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 2/2009, de 25 de
marzo, de la CNMV, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de octubre.

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 2014. Estas cuentas, serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad Gestora, estimandose su aprobacién 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) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracion de las cuentas anuales

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales.

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

° Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.k).
° El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap (Nota 3.j); y
) Comparacién de la informacion

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del
ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2013 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2014 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2013.

d) Agrupacién 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 confeccidon de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o més partidas del balance.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

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

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

¢) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total
o parcial, enajenacién 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” recogerd el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigtiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la memoria.
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e) Activos financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable
de la contraprestacion entregada mds 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.

) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los derechos de crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que ain
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los bonos de titulizacién, que atin no han sido pagados.
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g) 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 y pagar

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

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

Valoracion inicial

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

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

Valoracion posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.
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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 de la comisién variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mds subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

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

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

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

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

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

Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se puede realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en €l acumulados.
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h) Ajustes por periodificacién

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

i) Impuesto sobre Sociedades

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

i) Coberturas contables

Fl1 Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera
de mercados organizados (“derivados OTC”).

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

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

En relacién a los derivados financieros de activo se toma en cuenta entre otros, el riesgo de
crédito o impago y el riesgo de liquidez. De acuerdo con lo establecido en el folleto de
emisién de los bonos emitidos por el Fondo, este riesgo estd mitigado al estar previsto
mecanismos de actuacion en el caso de que la contraparte de los derivados financieros no
hiciera frente a sus obligaciones de pago, o cuando se rebajase por debajo de un determinado
nivel la calificacion crediticia de dicha contraparte; entre estos mecanismos se incluye la
sustitucion de la contraparte del derivado financiero.
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Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencion de que
sirvieran de cobertura) que no reunen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “derivados de negociacion”.

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

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

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

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

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 16* de la Circular 2/2009 de la CNMV, las
coberturas contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo son consideradas de
cobertura porque se cumple que:

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

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

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

k) Deterioro del valor de los activos financieros

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

° Derechos de crédito

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 estimacién, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido.
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Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtiene durante la vida del
instrumento. En su estimacion se considera toda la informacion relevante que esté disponible
en la fecha de formulacién de los estados financieros, que proporcione datos sobre la
posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesién del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia.

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

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

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

En el calculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.
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No obstante, el importe de la provision que resulta de la aplicacion de lo previsto en los
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacion para los activos
dudosos de los porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican
en los siguientes apartados, que calculan las pérdidas por deterioro en funcién del tiempo
transcurrido desde el vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado de
una misma operacién:

° Tratamiento general

(%)

Hasta 6 meses 25
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50
Mais de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mis de 12 meses 100

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

® Operaciones con garantia inmobiliaria

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

(i) Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales mds fuertes. La estimacion del valor de los derechos
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un
80%.
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(i) Fincas rasticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta
autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o0 no a una
explotaciéon econémica, que no incorporan caracteristicas o elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su facil
realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en
garantia es como méximo el valor de tasacién, ponderado por un 70%.

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

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

(v) En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informacion
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, el valor
de los derechos recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion,
ponderado por un 80%.

La cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las operaciones calificadas como
“activos dudosos” a que se refieren los apartados anteriores se debe estimar aplicando
al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la garantia, estimada de
acuerdo con la metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la fecha mas
antigua que permanezca incumplida, los porcentajes sefialados en el primer cuadro del
apartado “Tratamiento general” de esta Nota.

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente. El importe de la provisién no podrd ser inferior al que resulta de la
aplicacién a los activos dudosos de los porcentajes minimos de coberturas por calendario de
morosidad. No obstante, durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han realizado ajustes que
impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.
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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 extincién por
prescripcion, condonacién u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la 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.

La Sociedad Gestora ha calculado el deterioro de los ejercicios 2014 y 2013 de los activos
financieros del Fondo al cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura
en vigor a dicha fecha.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2014 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, medicion y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

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

Riesgo de mercado

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

® Riesgo de tipo de interés

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

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

Riesgo de liquidez

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

Los flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcion
de la cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.
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Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, préstamos subordinados,
etc..., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en la Nota 6 se indica el desglose de los activos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccion de las tablas son las fechas de vencimiento o
cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de concentracién

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 concentraciéon, una situacion de
cualquier indole que tenga un efecto negativo sobre las diferentes areas geogréaficas, pudiera
afectar a los pagos de los derechos de crédito que respaldan la emisién de los bonos de
titulizacion del Fondo.

La distribucién geografica segin la region o comunidad donde se ubica el inmueble objeto de
la garantia hipotecaria a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se presenta en el Estado S.05.5
(Cuadro A) 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 folleto de emision, las
pérdidas ocasionadas por la materializacion de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con
el sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no
tendrian impacto patrimonial en el Fondo.
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Dada la situacion actual de los mercados financieros derivada de la crisis econdémica
acontecida en los ultimos afios en Espafia y en relacion con los riesgos a los que estin
expuestos los tenedores de los bonos, hay que sefialar que el aumento de los derechos de
créditos dudosos y, en su caso, de los activos adjudicados, podrian ser causa de la falta de
liquidez o incapacidad de recuperacion de la totalidad de los activos que respaldan el saldo de
los bonos emitidos, que unido a la disposicion del Fondo de Reserva por debajo de los niveles
minimos establecidos en el folleto de emision, aumentan el riesgo de impago de las series de
los bonos emitidos por el Fondo.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2014 y 2013:

Miles de euros

2014 2013
Deudores y otras cuentas a cobrar - 2
Derechos de crédito 141.695 161.049
Derivados 1.707 2.809
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 8.033 3.900
151.435 167.760

Total riesgo
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6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de la cartera de activos financieros a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la

siguiente:

Deudores y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmision hipotecaria
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-}
Intereses y gastos devengados no vencidos

Intereses vencidos e impagados

Otras activos financieros
Otros

Derivados
Derivados de cobertura

Deudores y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmision hipotecaria
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos

Intereses vencidos ¢ impagados

Derivados
Derivados de cobertura

OM2117031

Miles de curos

2014
No corriente Corriente Total
112.192 5.686 117.878
17.511 674 18.185
5.228 312 5.540
(76) (38) (114)
- 146 146
- 60 60
134.855 6.840 141.695
- 1 1
- 1 1
1.707 - 1.707
1.707 - 1.707
Miles de euros
2013
No corriente Corriente Total
- 2 2
124.013 5.968 129.981
19.956 740 20.696
9.764 556 10.320
(161) (101) (262)
- 192 192
- 122 122
153.572 7.479 161.051
2.809 - 2.809

2.809
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6.1 Derechos de crédito

Las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca tienen las
siguientes caracteristicas:

- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Est4n representados por un titulo multiple representativo de las participaciones y
certificados.

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

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

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

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

- El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del préstamo hipotecario del
que representa cada participacion o certificado. El tipo medio ponderado del total de
la cartera de préstamos participados al 31 de diciembre de 2014 es del 2,82% (2013:
2,88%).
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Los préstamos hipotecarios participados son todos a tipo de interés variable, sin
perjuicio de que durante un periodo inicial de los mismos puedan haberse acordado
tipos fijos, asi como, puede tener establecidos unos limites maximos y/o minimos del
tipo de interés aplicable.

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

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

a) Grupo Banco de Sabadell, realiza sus ingresos diariamente, en caso de no ser
dia habil, los ingresos se realizaran el dia habil inmediatamente posterior.

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

c) En Fecha de Transferencia, la Sociedad Gestora da instrucciones al tenedor de
la cuenta de reinversion, para que transfiera a la cuenta de tesoreria la cantidad
recaudada durante los tres periodos de Calculo incluidos en el periodo de pago.

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

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

Las participaciones y los certificados representados en un titulo multiple se
encuentran depositados en el Grupo Banco de Sabadell.
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Préstamos hipotecarios que cumplen los requisitos establecidos en la Seccién Segunda
de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, reguladora del Mercado Hipotecario (la “Ley del
Mercado Hipotecario™) y que se transmiten al Fondo mediante la emisién de las
participaciones (en adelante, los “Préstamos Hipotecarios 1”). Préstamos hipotecarios
que no cumplen todos los requisitos de la Seccién Segunda de la Ley del Mercado
Hipotecario, entre los que se encuentran la no superaciéon del 80% del valor de
tasacién de las fincas hipotecadas o la obligatoriedad de que los préstamos
hipotecarios se encuentren garantizados por hipotecas con rango de primera hipoteca,
los cuales se transmiten al Fondo mediante la emision de los certificados, de
conformidad con el articulo 18 de la Ley 44/2002 (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios 2”).

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

° Los préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias.

° El valor de tasaciéon de la propiedad hipotecada que figura en la “Cartera
previa” de la entidad coincide con el que aparece en el certificado de tasacion
emitido por la entidad que efectud la tasacion.

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

° Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por el valor a
efectos de seguro fijado por la tasacion del inmueble, o por el valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos,
por el saldo del préstamo.

Las participaciones hipotecarias y los certificados de transmisiéon de hipoteca de
acuerdo con la escritura de constituciéon del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 21 de noviembre de 2008.
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- En caso de liquidacién anticipada del Fondo, el emisor tendra derecho de tanteo para
recuperar las participaciones hipotecarias y los certificados de transmisién de hipoteca
emitidos, correspondientes a préstamos hipotecarios no amortizados, en €l momento
de 1a liquidacién, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.

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

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

Tal y como refleja el folleto, en general, el Cedente, respecto a los Préstamos que administre,
se compromete frente a la Sociedad Gestora y al Fondo:

i) A realizar cuantos actos sean necesarios para la efectividad y buen fin de los
Préstamos Hipotecarios, ya sea en via judicial o extrajudicial.

ii) A realizar cuantos actos sean necesarios para mantener o ejecutar las garantias y
obligaciones que se deriven de los Préstamos Hipotecarios.

El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el
siguiente:

Miles de euros
2014
Saldo inicial Adiciones Disminuciones  Saldo final

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias 129.981 - (12.103) 117.878
Certificados de transmisién hipotecaria 20.696 - (2.3511) 18.185
Activos dudosos 10.320 - (4.780) 5.540
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (262) - 148 (114)
Intereses y gastos devengados no vencidos 192 3.529 (3.575) 146
Intereses vencidos e impagados 122 - (62) 60
161.049 3.529 (22.883) 141.695
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Miles de euros
2013
Saldo inicial Adiciones Disminuciones  Saldo final

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias 142.335 - (12.354) 129.981
Certificados de transmisién hipotecaria 22.297 - (1.601) 20.696
Activos dudosos 15.536 - (5.216) 10.320
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (465) - 203 (262)
Intereses y gastos devengados no vencidos 225 4.485 (4.518) 192
Intereses vencidos e impagados 165 - (43) 122
180.093 4485 (23.529) 161.049

En los ejercicios 2014 y 2013 no se han recuperado saldos fallidos correspondientes a saldos
deudores dados de baja del balance en ejercicios anteriores.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 el movimiento de los derechos crédito fallidos ha sido el
siguiente:

Miles de euros

2014 2013
Saldo inicial 61 61
Adiciones - -
Recuperaciones de fallidos en efectivo - -
Recuperaciones de fallidos por adjudicaciones o adquisiciones de activos - -
Saldo final 61 61

Al 31 de diciembre de 2014 la tasa de amortizacion anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 4,55% (2013: 3,66%).

Al 31 de diciembre de 2014 el tipo de interés medio de la cartera era del 2,82% (2013:
2,88%), con un tipo maximo de 4,99% (2013: 4,99%) y minimo inferior al 1% (2013: inferior
al 1%).

Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses de derechos de crédito por importe de
3.897 miles de euros (2013: 4.747 miles de euros), de los que 146 miles de euros (2013: 192
miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento y 60 miles de euros (2013: 122
miles de euros) se encuentran vencidos e impagados, estando registrados en el epigrafe
“Derechos de crédito” del activo del balance de situacion a 31 de diciembre.

-34 -



OM2117037

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 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

2014 2013
Saldo inicial (262) (465)
Dotaciones - -
Recuperaciones 148 203
Traspasos a fallidos - -
(114) (262)

Saldo final

Al 31 de diciembre de 2014 la ganancia imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias
relacionada con los activos deteriorados es de 148 miles de euros (2013: ganancia de 203
miles de euros), registrada en el epigrafe “Deterioro neto de derechos de crédito”, que se
compone de:

Miles de euros
2014 2013

Deterioro derechos de crédito - -
Reversién del deterioro 148 203
Beneficio (pérdida) neta procedente de activos fallidos - -

Recuperacion de intereses no reconocidos

Deterioro neto derechos de crédito 148 __2‘1-1

La “Recuperacién de intereses no reconocidos™ en el ejercicio 2014 ha ascendido a 367 miles
de euros (2013: 263 miles de euros).

Ni al 31 de diciembre de 2014 ni al 31 de diciembre de 2013 se han realizado
reclasificaciones de activos.
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El desglose por vencimientos de los “Derechos de crédito”, al 31 de diciembre de 2014 y
2013, sin considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de activos, los
intereses vencidos e impagados y los intereses devengados (incluidos los de activos dudosos)
se muestra a continuacion:

Miles de euros

2014
2020 a
2015 2016 2017 2018 2019 2024 Resto Total
Derechos de crédito 6.672 6235 6228 6201 6259 31714 78294 141.603
Miles de euros
2013
2019 a
2014 2015 2016 2017 2018 2023 Resto Total
7264 7.077  7.198 7.177  7.141 36,537  88.603 160.997

Derechos de crédito

6.2 Deudores y otras cuentas a cobrar

Este apartado recoge, fundamentalmente, los importes de los derechos de crédito vencidos
percibidos por la Entidad Cedente, que estdn pendientes de abono al Fondo al cierre del
ejercicio.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance de situacion al 31 de diciembre se corresponde con el
efectivo depositado en el Agente Financiero (ver Nota 1.g) como materializacion de una
cuenta de tesoreria y en Banco de Espafia (hasta el 1 de septiembre de 2014) y en Barclays
Bank PLC, sucursal en Espafia, (a partir del 19 de noviembre de 2014) como materializacion
de una cuenta de reinversion, que es movilizada s6lo en cada fecha de pago.

La cuenta de tesoreria devenga un interés, que se liquida mensualmente, igual al que resulte
de disminuir con un margen de 0,15% la media de los tipos Eonia diarios cotrespondientes al
mes en curso. La cuenta de reinversién en Banco de Espafia devengaba el tipo minimo
establecido por el BCE menos un margen del 0,15%. Y la actual cuenta de reinversion en
Barclays Bank PLC, devenga intereses al Euribor 1 mes mds un margen del 0,10%.
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El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion al 31 de diciembre es como
sigue:

Miles de euros

2014 2013
Tesorerfa 8.033 3.900

8.033 3.900

Ni al 31 de diciembre de 2014 ni al 31 de diciembre de 2013 existen intereses devengados
pendientes de cobro de la cuenta de tesoreria por importe significativo.

Como mecanismo de garantia y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo
de acuerdo con el orden de prelacién de pagos, se constituyd en la fecha de desembolso con
cargo al préstamo participativo, un Fondo de Reserva por un importe de 5.850 miles de euros.

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

- 5.850 miles de euros.

- Fl 3,90% del saldo nominal pendiente de cobro de la emision de bonos de las series
A,ByC.

En cualquier caso, el nivel requerido del Fondo de Reserva no podra ser inferior a 2.925
miles de euros. '
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El importe del fondo de reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante
los ejercicios 2014 y 2013, asi como el saldo de la cuenta de tesoreria en cada una de esas

fechas, se muestran a continuacion:

Saldo al 31 de diciembre de 2012

Fondo de reserva y saldo de tesorerfa al 26.02.13
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 27.05.13
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 26.08.13

Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 28.11.13

Saldo al 31 de diciembre de 2013

Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 26.02.14
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 26.05.14
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 26.08.14

Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 26.11.14

Saldo al 31 de diciembre de 2014

Miles de euros

Saldo de tesoreria en cada

4,725

Fondo de reserva Saldo del Fondo fecha de pago (excluyendo
requerido de reserva los depdsitos de garantia)
5.850 1.006 5.140
5.850 - 1.571
5.850 - 1.354
5.850 368 1.383
5.850 473 1.739
5.850 473 3.900
5.850 1.208 2.638
5.850 2.494 3.371
5.850 4.068 5.094
5.850 4.725 5.800
5.850 8.033

A la fecha de formulacion, el fondo de reserva se encuentra en su nivel requerido.
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La composicion de pasivos financieros a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas
Series subordinadas

Intereses y gastos devengados

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Intereses y gastos devengados
Intereses vencidos e impagados

Derivados
Derivados de cobertura

Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas
Series subordinadas

Intereses y gastos devengados

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Intereses y gastos devengados

Intereses vencidos ¢ impagados

Derivados
Derivados de cobertura

Miles de euros

2014
No corriente Corriente Total

113.296 6.672 119.968
19.500 - 19.500
- 65 65
132.796 6.737 139.533
5.985 - 5.985

- 5 5

- 340 340
5.985 345 6.330

- 209 209

- 209 209

Miles de euros
2013
No corriente Corriente Total

128.532 7.263 135.795
19.500 - 19.500
- 93 93
148.032 7.356 155.388
5.985 - 5.985

- 6 6

- 280 280
5.985 286 6271

- 127 127

- 127 127
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Los vencimientos contractuales de las deudas por obligaciones y otros valores negociables,
asi como los correspondientes a deudas con entidades de crédito, no son determinados ni
determinables, por depender la amortizacion de estos pasivos de la liquidez que generara el
Fondo, la cual se aplicara a la amortizacién de estos pasivos.

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo y con cargo al mismo, procedi6
en la fecha de constitucién del Fondo a la emision de bonos de titulizacion por importe de
300.000.000 euros. Esta emisién estara constituida por 3.000 bonos divididos en tres series,
representados mediante anotaciones en cuenta, de 100.000 euros nominales cada uno.

Composicion de la emision

El importe total de la emisién de bonos se agrupa en tres series de la siguiente manera:

a) La Serie A estd compuesta por 2.805 bonos, que devengan un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 0,30%.

b) La Seric B estd compuesta por 60 bonos que devengan un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 0,60%.

c) La Serie C estd compuesta por 135 bonos que devengan un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 1,20%.

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la suscripcién o tenencia de
bonos de las otras series.
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Amortizacion de los bonos

La amortizacién de los bonos se realiza a prorrata entre los bonos de la misma serie que
corresponda amortizar en cada fecha de pago (de acuerdo con lo previsto a continuacion),
mediante la reduccion del importe nominal, hasta completar el mismo, en un importe igual a
la menor de las siguientes cantidades:

(a) La diferencia positiva en esa fecha de pago entre el saldo nominal pendiente de cobro
de los bonos (previo a la amortizacion que se realice en esa fecha de pago) y el saldo
nominal pendiente de vencimiento de las participaciones y los certificados no fallidos
correspondiente al ultimo dia del mes anterior al de la fecha de pago, y

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

La amortizacion de los bonos se realiza de manera secuencial de manera que la amortizacion
de los Bonos de la Serie A comenzd en la primera fecha de pago (26 de febrero de 2009).

La amortizacién de los Bonos de la Serie B comenzara s6lo cuando estén totalmente
amortizados los Bonos de la Clase A.

La amortizacién de los Bonos de la Serie C comenzara s6lo cuando estén totalmente
amortizados los Bonos de la Clase B.

La amortizacién de los Bonos de las Series A, B y C se realizara a prorrata entre las mismas
(en adelante, “Amortizacion a prorrata entre Series”), siempre que, previo a la fecha de pago
correspondiente, concurran las circunstancias siguientes:

Para proceder a la amortizacién a prorrata de los Bonos de la Serie A, junto con los Bonos de
la Serie B:

a) que el saldo nominal pendiente de cobro de los Bonos de la Serie B represente el 4%,
o porcentaje superior, del saldo nominal pendiente de cobro de los Bonos de las Series
A, B y C, conjuntamente;

b) que el saldo nominal pendiente de cobro de las Participaciones y los Certificados no
fallidos, con impagos superiores a 90 dias sea inferior al 1,25% del saldo nominal
pendiente de cobro de las Participaciones y los Certificados no fallidos, agrupados en
el Fondo;
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c) que el nivel requerido del Fondo de Reserva en dicha fecha de pago sea dotado en su
totalidad; y

d) que el saldo nominal pendiente de cobro de las Participaciones y los Certificados No
Fallidos sea superior o igual al 10% del Saldo Inicial de las Participaciones y los
Certificados.

Para proceder a la amortizacion a prorrata de los Bonos de las Series A y B, junto con los
Bonos de la Serie C:

a) que el saldo nominal pendiente de cobro de los Bonos de la Serie C represente el 9%,
o porcentaje superior, del saldo nominal pendiente de cobro de los Bonos de las Series
A, B y C, conjuntamente;

b) que el saldo nominal pendiente de cobro de las Participaciones y los Certificados no
fallidos, con impagos superiores a 90 dias sea inferior al 1% del saldo nominal
pendiente de cobro de las Participaciones y los Certificados no fallidos agrupados en
el Fondo;

c) que el nivel requerido del Fondo de Reserva en dicha fecha de pago sea dotado en su
totalidad; y

d) que el saldo nominal pendiente de cobro de las Participaciones y los Certificados no
fallidos sea superior o igual al 10% del Saldo Inicial de las Participaciones y los
Certificados.

Vencimiento de los bonos

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

La tultima fecha de amortizacion regular de los préstamos hipotecarios que se agrupan en la
cartera titulizada sera el 26 de mayo de 2051.
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El movimiento de los bonos durante los ejercicios 2014 y 2013, sin considerar las
correcciones, ha sido el siguiente:

Miles de euros

2014
Serie no Serie
subordinada subordinada
Saldo inicial 135.795 19.500
Amortizacién (15.827) -
Saldo final 119.968 19.500

Miles de euros

2013
Serie no Serie
subordinada subordinada
Saldo inicial 157.151 19.500
Amortizacion (21.356) -
Saldo final 135.795 19.500

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

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

Asimismo, los bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado de A.LA.F.
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).
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Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses de los bonos de titulizacion por importe
de 949 miles de euros (2013: 998 miles de euros), de los que 65 miles de euros (2013: 93
miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre, estando
registrados en el epigrafe “Obligaciones y otros valores negociables” del balance de
situacion.

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante los
ejercicios 2014 y 2013 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

Tipos medios aplicados

Bonos 2014 2013
Serie A 0,381% 0,523%
Serie B 0,681% 0,823%
Serie C 1,281% 1,423%

La agencia de calificacion fue Moody’s Investors Service, S.A.

- Moody’s otorgd inicialmente una calificacion de Aaa para los Bonos de la Serie A,
A2 para la Serie B, Baa3 para la Serie C.

Con fecha 17 marzo de 2011 se solicité a Standard & Poor’s el otorgamiento de una segunda
calificacion crediticia a los bonos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el detalle de los ratings vigentes se presenta en el Estado
S.05.2 (Cuadro D).

8.2  Deudas con entidades de crédito
Los préstamos concedidos al Fondo por el emisor tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO

Importe méximo total facilitado por:

Miles de euros

Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de Sabadell) 2.700
Saldo inicial 2.700
Saldo al 31 de diciembre de 2014 135 miles de euros.
Saldo al 31 de diciembre de 2013 135 miles de euros.
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Tipo de interés anual: Variable, e igual al Euribor 3 meses vigentes en cada
momento + margen del 0,75%.

Finalidad: - 300 miles de euros se destinan al pago de los gastos
iniciales del Fondo.
- 2.400 miles de euros se destinan a cubrir el desfase
correspondiente existente en la primera fecha de pago entre el
devengo de intereses hasta dicha fecha de pago y el cobro de
los intereses de los préstamos hipotecarios anteriores a dicha
primera fecha de pago.

Amortizacién: Se realiza en cada fecha de pago en funcién de los recursos
disponibles destinados a la amortizacién del mismo.

PRESTAMO PARTICIPATIVO

Importe maximo total facilitado por:

Miles de euros

Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de Sabadell) 5.850
Saldo inicial 5.850
Saldo al 31 de diciembre de 2014 5.850 miles de euros.

Saldo al 31 de diciembre de 2013 5.850 miles de euros.

Tipo de interés anual: Variable, e igual al Euribor 3 meses vigentes en cada

momento+ margen del 0,75%.
Finalidad: Dotacidn inicial del fondo de reserva.
Amortizacion: Se realiza en cada fecha de pago por un importe igual al

importe en que en cada fecha de pago se reduzca el nivel
requerido del Fondo de Reserva.
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Remuneracién: Debido al caracter subordinado del préstamo participativo,
en relacién con el resto de las obligaciones del Fondo y a
que su devolucion depende del comportamiento de los
derechos de crédito, asi como de la evolucién de los tipos de
interés pagados a los bonos emitidos por el Fondo, la
remuneracion del préstamos participativo tiene dos
componentes: uno de caricter conocido y otro de caracter
variable relacionado con la evolucién de los riesgos del
Fondo:

- “Remuneracién Fija del Préstamo Participativo™: El
importe dispuesto y pendiente de reembolso devengara
un tipo de interés variable, igual al Euribor 3 meses mds
0,75%.

- “Remuneracién Variable del Préstamo Participativo™:
Igual a la diferencia positiva entre los intereses y ofras
cantidades asimilables recibidas de los derechos de
crédito agrupados en el Fondo y los gastos (incluyendo
impuestos) del Fondo, netos de los rendimientos
generados por las inversiones del Fondo atribuibles a los
mismos.

Durante los ejercicios de 2014 y 2013 no se han producido movimientos en el principal de los
préstamos y deudas con entidades de crédito.

Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses del préstamo subordinado y
participativo por importe total de 60 miles de euros (2013: 58 miles de euros), de los cuales 5
miles de euros (2013: 6 miles de euros), se encuentran pendientes de vencimiento y 340 miles
de euros (2013: 280 miles de euros) se encuentran vencidos € impagados a 31 de diciembre,
estando registrados en el epigrafe “Deudas con entidades de crédito” del balance de situacion.
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s

9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2014 y
2013 se presenta a continuacion:

Miles de euros

Ejercicio 2014 Ejercicio 2013

Liquidacion de cobros y pagos del periodo Real Real
Derechos de crédito clasificados en el Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias 6.125 6.092
Cobros por amortizaciones anticipadas 7.332 6.600
Cobros por intereses ordinarios 3.371 4,192
Cobros por intereses previamente impagados 633 633
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 5.935 6.480

Oftros cobros en especie - -
Otros cobros en efectivo - -

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informaci6n serie a serie)

Pagos por amortizacion ordiriaria SERIE A 15.827 21.356
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE B - -
Pagos por amortizacién ordinaria SERIE C - -

Pagos por intereses ordinarios SERIE A 726 762
Pagos por intereses ordinarios SERIE B 52 49
Pagos por intereses ordinarios SERIE C 199 193

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE A - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE B - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE C - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE A - -
Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE B - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE C - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE B - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE C - -
Pagos por amortizacion de préstamos subordinados - -
Pagos por intereses de préstamos subordinados - -
Otros pagos del periodo - -
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A continuacién se incluye la informacion de cada una de las liquidaciones intermedias
practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2014 y 2013:

o FEjercicio 2014 (cifras en euros)

I. Situacion Inicial:

{l. Eondos recibjdos del emisor

Ili. Subtotal Recursos Disponibles (I + [1):
IV. Total intereses de lareinversion:

V. Recursos disponibles ( Il + 1V);

Vl. Gastos:

VI Liquidacion SWAP:

Viil. Pago a los Bonos!

Intereses
Retenciones practicadas:

Intereses
Retenciones practicadas:
Amortizacion:

ntereses:
Retenciones practicadas:
Amortizacion:

IX. Saldo disponible ( V.- Vi Vil 2 Vill );

Fondo de Reserva Previo:

Aportacion al Fondo de Reserva
Intereses pagados Préstamo Subordinado
Amortizacién Préstamo Subordinado
Intereses pagados Préstamo Participativo
Amortizacion Préstamo Participativo

Margen de intermediacion Einanciera

Fondo de Reserva Final

Febrero de 2014

47268918
623339669
6.706.085.87

145752
6.707.543.39
2598239
639.855,96
483338295

181.511,55
38.119,85

49.094,10
10.309,95
0,00

1.208.322,089

472.689,18
735.632,91
0,00
0,00
0,00
0,00

Mayo de 2014

1.208322,09
6.204.328,88
7.412.650,97
122441
741387538
3734033
60417241
749,25

190.740,00
40.055,40

49.662,45
10.428,75
0,00

2.493.613,39

1.208.322,09
1.285.291,30
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

Agosto de 2014

2.453.613.39
601864958
8512.262.97
700,66
851296363
20.617,39

50788928

200.866,05
42.187,20

076,
2.956,20
0,00

52.370,55
10.998,45
0,00

4.067.759,61

2.493.613,39
1.574.146,22
0,00
0,00
0,00
0,00

Noviembre de 2014

4.067.759,61
5.059.510,19
9127.269.80
0,00
9127.269.80
13.032.07

-524.967,94

152.592,00
32.033,10

47.713,05
10.019,70
0,00

472462434

4.067.759,81
656.864,73
0,00

0,00

0,00

0,00

1.208.322,09

- 48 -

2.493.613,39

4.067.759,61

472482434



» Ejercicio 2013 (cifras en euros)

1. Situacion Inicial:
I1. Eondos recibidos del emisor
111. Subtotal Recuirsos Disponibles (1 + 11):
1\, Total intereses de la veinyeasion:
). Recursos disponibles (111 1)):
M. Gastos:
VI, Liguidacion SYWAP:
MIL Pago a los Bong
Intereses

Retenciones practicadas:
Amortizacién:

Intereses
Retenciones practicadas:
Amortizacién:

Intereses
Retenciones practicadas:
Amortizacion:

IN. Saldo disponible (N - M1+ NI - VIII ):

Fondo de Reserva Previo:
Aportacion al Fondo de Reserva

Amortizacién Préstamo Subordinado

Amortizacién Préstamo Participativo
Recursos para el proximo pago

Margen de Intermedincion Einanciera

Fondo de Reserva Eingl

Intereses pagados Préstamo Subordinado

Intereses pagados Préstamo Participativo

Ecebrero de 2013

6106.547,47
7112.086,04
9.078.30
7020 16834
2328051
73722834
636063105
196.798,80
4131765
6.103.764,15
12.11340
2.544,00
0,00
47.954.70

10.071,00
0,00

1.005.538,57
-1.005.538,57
0,00

0,00

0,00

0,00

1541

0,00

0,00
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Mayo de 2013 Agosto de 2013
3.37
6.966.858,31 7.008.880,34
6.960.873,72 7.608.883,71
0.686,70 1.557.09.
6.973.560,42 7.613 440,80
40.021,50 13.470,70
-818.004,80 -800.214,01
6.109.530,75 6.431 613 45
195.620,70) 183.13845
41.093,25 38.456,55
5.853.782,55 6.188.615,40

12.270,00 12.11820
2,577,00 2.544,60
0,00 0,00

47.857,50 47.741,40
10.050,75 10.025,10
0,00 000

306814195

5.729.06892 0,00
-787.039,07 368.141,95
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
337 000

0.00 0,00

0,00 308.141,95

OM2117051

Noviembre de 2013

368.141.95
4231 405,78
4.599.547.73

3.400,34
4.602.954,07
13.130,07
-639.464.27

3.457.603,95

186.139.80
39.101,70
3.209.761,50

12.634,80
2.65320
000

49.12785
10.316,70

000

172.689,18

368.14195
104.54723
000
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

472.089.18
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracién de la informacioén real acumulada y la
informacion contractual, entendida ésta Glltima como los cobros y pagos que estaban previstos
para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitucion, la
mencionada informacion ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hipotesis de
los activos y pasivos en el momento inicial y las actuales presentada a continuacion:

Ejercicio 2014

Hipotesis momento
inicial

Momento actual

Tipo de interés medio de la cartera 5,51% 2,82%
Tasa de amortizacion anticipada 10% 4,55%
Tasa de fallidos (Cths/Phs) 0,32% 0,15%/0,03%
Tasa de recuperacion de fallidos 87% 0%
Tasa de morosidad (Cths/Phs) 2,45% 7,79% / 3,28%
Loan to value medio 64,48% 51,65%
Hipotesis de fecha de liquidacién anticipada del fondo 27/05/2024 26/08/2026
Ejercicio 2013

Hipétesis momento

inicial Momento actual

Tipo de interés medio de la cartera 5,51% 2,88%
Tasa de amortizacion anticipada 10% 3,66%
Tasa de fallidos (Cths/Phs) 0,32% 0,13%/0,02%
Tasa de recuperacion de fallidos 87% 0%
Tasa de morosidad (Cths/Phs) 2,45% 10,85% / 5,66%
Loan to value medio 64,48% 53,84%

27/05/2024 26/08/2025

Hipbtesis de fecha de liquidacion anticipada del fondo

Ni al 31 de diciembre de 2014 ni 2013 el Fondo presentaba impagados en ninguna de las
diferentes series de bonos en circulacion.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias (fondo de
reserva) para hacer frente al pago de las series (ver Nota 7).

Ni durante 2014 ni durante 2013 el Fondo no ha abonado importe alguno al cedente en
concepto de remuneracion variable del préstamo participativo.
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Durante los ejercicios 2014 y 2013 el movimiento de las partidas por el margen de
intermediacion del Fondo entre la cuenta de pérdidas y ganancias, el balance de situacion y el
estado de flujos de efectivo es el siguiente:

Miles de euros
2014 2013

Comisi6n variable registrada en balance al inicio del ejercicio 2.744 1.833

Repercusion de pérdidas en cuenta de pérdidas y ganancias - -
Comisi6n variable — resultados realizados en cuenta de pérdidas y ganancias 710 911

Comision variable pagada en el ejercicio - -

Comision variable registrada en balance al final del ejercicio 3.454 2.744

10. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

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

Con el objeto de mitigar, por un lado, el riesgo de base de tipo de interés existente entre los
activos (participaciones y certificados) y los pasivos (bonos) del Fondo, y por otro lado, el
riesgo de tipo de interés existente como consecuencia de los tipos maximos y minimos que
tiene establecidos un porcentaje de los préstamos hipotecarios agrupados en el Fondo, la
Sociedad Gestora celebro, en representacion y por cuenta del Fondo, al siguiente contrato:

Los términos mas relevantes de este contrato se describen a continuacion:

Parte A HSBC Bank PLC.
Parte B La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo.

-5] -



OM2117054

Fechas de liquidacion: Las fechas de liquidacidn coincidirdn con las fechas de
pago de los bonos, esto es, los dias 26 de febrero, 26 de
mayo, 26 de agosto y 26 de noviembre, o en caso de no
ser éste dia habil, el dia habil inmediatamente siguiente.
La primera fecha de liquidacién sera el 26 de febrero de
2009.

Periodos de liquidacion: Los periodos de liquidacion serdn los dias efectivamente
transcurridos entre dos fechas de liquidacion consecutivas,
incluyendo la primera y excluyendo la fltima.
Excepcionalmente, el primer periodo de liquidacién tendra
una duracion equivalente a los dias efectivamente
transcurridos entre la fecha de desembolso de la emisién
de bonos (incluida) y el 26 de febrero de 2009 (excluido).

Supuestos de incumplimiento del contrato de Si en una fecha de liquidacién la Parte B no pagase la

derivado cantidad que le correspondiera satisfacer a la Parte A, el
contrato de derivado correspondiente podra quedar
resuelto a instancias de la Parte A. En caso de que
correspondiera pagar cantidad liquidativa, la Parte A
asumira, si procede, la obligacion del pago de la cantidad
liquidativa prevista en los términos del contrato de
derivado correspondiente, y todo ello de conformidad con
el orden de prelacién de pagos.

Vencimiento del contrato de derivado El vencimiento del contrato de derivado tendra lugar en la
fecha més temprana entre (i) la fecha de vencimiento legal
del Fondo y (ii) fecha de extincion del Fondo.

Cantidad a pagar por la Parte A con motivo del swap La cantidad a pagar por la Parte A es el resultado de
multiplicar el “Importe nocional del Contrato de Derivado
Anual”, conforme se define més adelante, por el tipo de
interés de referencia de los bonos (Euribor a 3 meses)
establecido para cada fecha de pago, mas el margen medio
ponderado de los bonos més un margen del 0,55%. Para el
célculo de la Parte A se toman los dias efectivamente
transcurridos en base anual 360.

El “Importe nocional del Contrato de Derivado Anual”
sera el saldo nominal pendiente de cobro de las Series A,
ByC.
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Las principales hipétesis utilizadas para realizar la valoracion del derivado han sido;

2014 2013
Tasa de amortizacion anticipada 4,02% 3,47%
Tasa de impago 6,43% 8,37%
Tasa de fallido 0,11% 0,36%

El Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no
corriente, en base al calculo de la proporcion que representan los doce meses siguientes a la
fecha de valoracion respecto de la vida estimada del Fondo, siendo al 31 de diciembre de
2014 el valor razonable negativo a corto plazo de 209 miles de euros (2013: 127 miles de
euros de valor negativo) y el valor razonable positivo a largo plazo de 1.707 miles de euros
(2013: 2.809 miles de euros de valor razonable positivo).

Al 31 de diciembre de 2014, el Fondo tiene registrado en la cuenta “Ajustes repercutidos en
balance de Ingresos y Gastos reconocidos — Coberturas de flujos de efectivo” del balance de
situacion un importe acreedor de 1.899 miles de euros (2013: 3.217 miles de euros de importe
acreedor).

Al 31 de diciembre de 2014, el resultado neto negativo derivado de los instrumentos de
cobertura asciende a 2.233 miles de euros (2013: 2.903 miles de euros de resultado neto
negativo).

11. SITUACION FISCAL

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

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

1. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.

2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.
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Segun las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

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

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, 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.

12. OTRA INFORMACION

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

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2014 y 2013, en base a
los criterios recogidos en la Nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2014 han
sido 4 miles de euros (2013: 4 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

13. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales.
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a la Memoria del ejercicio 2014
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TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014

TDA 31, Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por Titulizacion de Activos SGFT,
el 19 de noviembre de 2008, comenzando el devengo de los derechos de sus activos desde Fecha
de Constitucion, y obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (21 de noviembre de
2008). Actué como Agente Financiero del Fondo el Banco Santander Central Hispano, con
funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitié 3.000 Bonos de Titulizacién Hipotecaria en tres series: una Serie de la Clase A,
una Serie de la Clase B, y una Serie de la Clase C.

- La Serie A, integrada por 2.805 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR
a tres meses, mas (ii) un margen del 0,30%.

- La Serie B, integrada por 60 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR
a tres meses, mas (ii) un margen del 0,60%.

- La Serie C, integrada por 135 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR
a tres meses, mas (ii) un margen del 1,20%.

El importe de la emisioén del Fondo asciende a 300.000.000 euros.

El activo del Fondo TDA 31, Fondo de Titulizaciéon Hipotecaria esta integrado por Derechos de
Crédito cedidos por Banco Guipuzcoano.

En la Fecha de Desembolso, el Fondo recibi6 un préstamo subordinado y un préstamo
participativo de la entidad emisora:

- Préstamo Subordinado: por un importe de 2.700.000 euros. De los cuales 300.000€ se
destinaron al pago de gastos iniciales del Fondo correspondientes a la constitucion del
Fondo y a la Emision de los Bonos. Los restantes 2.400.000€ se destinaron a cubrir el
desfase existente en la primera Fecha de Pago entre el devengo de intereses de los
Préstamos hasta la primera Fecha de Pago y el cobro de los intereses de los Préstamos
Hipotecarios vencidos con anterioridad a dicha Fecha de Pago.
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- Préstamo Participativo: por un importe total de 5.850.000 euros, destinado por la
Sociedad Gestora a la dotacién inicial del Fondo de reserva.

El Fondo dispone de un Fondo de Reserva dotado a partir del importe concedido por la Entidad
Emisora en concepto de Préstamo Participativo destinado a atender determinadas obligaciones
del Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibles. En cada Fecha de Pago se dotara el
Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del Fondo de Reserva, con los recursos que
en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin. El Nivel Requerido del Fondo de Reserva
sera la menor de las siguientes cantidades: (i) 5.850.000 Euros, y (ii) el 3,90 % del saldo nominal
pendiente de cobro de la emision de bonos de las series A,By C

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva no podra ser a inferior a 2.925.000 Euros.
Asi mismo se constituyé un contrato de permuta financiera de intereses o Swap.

Tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 26 de febrero, 26 de mayo, 26 de
agosto y 26 de noviembre de cada afio. La primera Fecha de Pago tuvo lugar el 26 de febrero de
2009.

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de
Constitucion que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucién de los
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion Anticipada de las Participaciones
Hipotecarias del 4,82%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacion Anticipada
del Fondo con fecha 26/08/2026, conforme a lo estipulado en la Escritura de Constitucion del
Fondo y en el Folleto de emisioén del mismo.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye el riesgo de tipo de interés),
riesgo de liquidez, de concentracién 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.
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Desde su constitucién la Sociedad Gestora contratd, por cuenta del Fondo una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por los flujos de los bonos mas un
spread, de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el
hecho de tener distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las
distintas fechas de repreciacion.

Riesgo de liquidez

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

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

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

Adicionalmente, en la Nota 6 se indica el desglose de los activos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccion de las tablas son las fechas de vencimiento o
cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de concentracion

La exposicion al riesgo surge por la concentracion geogréfica respecto de los deudores de los
derechos de crédito cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentracion, una situacién 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 emisién de los Bonos de
Titulizacion del Fondo.

La distribucién geografica segin la region o comunidad donde radican los derechos de
crédito a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se presenta en el Estado S.05.5 (Cuadro A) del
Anexo.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
Fondo, en el caso de que no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo recogidos en su folleto de emision, las
pérdidas ocasionadas por la materializacion de este riesgo son repercutidas de acuerdo con el
sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no
tienen impacto patrimonial en el Fondo.

Dada la situacion actual de los mercados financieros derivada de la crisis econdmica
acontecida en los ultimos afios en Espafia y en relacion con los riesgos a los que estan
expuestos los tenedores de los bonos, hay que sefialar que el aumento de los derechos de
créditos dudosos, podrian ser causa de la falta de liquidez o incapacidad de recuperacion de la
totalidad de los activos que respaldan el saldo de los bonos emitidos, lo que unido a la
disposicion del Fondo de Reserva por debajo de los niveles minimos establecidos en el folleto
de emisidn, aumentan el riesgo de impago de las series de los bonos emitidos por el Fondo.

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

Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: 41.470.000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 141.603.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 158.336.000
4.Vida residual (meses): 236
5.Tasa de amortizacion anticipada (Epigrafe final (I))
6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 0,47%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 0,35%
8. Porcentaje de fallidos [1]; 3,51%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 4.882.000
10. Tipo medio cartera: 2,82%
11. Nivel de Impagado [2]: 0,63%
1. Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO

a) ES0377103009 119.968.000 43.000

b) ES0377103017 6.000.000 100.000

¢) ES0377103025 13.500.000 100.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

a) ES0377103009 43,00%

b) ES0377103017 100,00%

¢) ES0377103025 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
4. Intereses devengados no pagados: 65.000,00
5. Intereses impagados: 0,00
6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2014):

a) ES0377103009 0,381%

b) ES0377103017 0,681%

¢) ES0377103025 1,281%
7. Pagos del periodo

Amortizacion de principal Intereses

a) ES0377103009 15.827.000 726.000

b) ES0377103017 0 52.000

¢) ES0377103025 0 199.000
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l . Saldo de la cuenta de Tesoreria: 0

1
2. Saldo de la cuenta de Reinversién: 8.033.000

5

Importe pendlen':ewde reembolso de prestambé:
1. Préstamo subordinado: 135.000
2. Préstamo participativo: 5.850.000

1. Comisiones Variables Pagadas 0

1. Gastos producidos 2014 33.000
2. Variacién 2014 0,00%

1. BONOS:
Agencia de
Serie Denominacion | calificacion Situacion actual Situacion inicial
crediticia

ES0377103009 SERIE A MDY Al (sD Aaa (sf)
ES0377103009 SERIE A SYP AA (sf) -
ES0377103017 SERIE B MDY Baa3 (sf) A2 (sf)
ES0377103017 SERIE B SYP BBB (sf) -

- ES0377103025 SERIE C MDY B3 (sf) Baa3 (sf)
ES0377103025 SERIE C SYP BB- (sf) -

A) CARTERA B) BONOS
Saldo Nominal Pendiente 136.637.000 | SERIE A 119.968.000
de Cobro No Fallido*: SERIE B 6.000.000
Saldo Nominal Pendiente 4.966.000 | SERIE C 13.500.000
de Cobro Fallido*:
TOTAL: 141.603.000 | TOTAL: 139.468.000

* Fallido: Segun criterio, tal y como informa el Folleto
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Para calcular los datos de los cuadros que figuran en el presente apartado (Epigrafe final (II)), se han asumido
las siguientes hipétesis sobre los factores resefiados:

- Tasa de Amortizacién Anticipada Anual: 4,82%
- Tasa de Fallidos: 1,15%
- Tasa de Recuperacion de Fallidos: 6,50%
- Tasa de Impago >90 dias: 1,19%
- Tasa de Recuperacion de Impago >90 dias: 12,64%

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

[1] Se consideran Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision Hipotecarias Fallidas aquellas
cuyos Préstamos Hipotecarios subyacentes se encuentren a una fecha en impago por un perfodo igual o mayor
a 12 meses de débitos vencidos, en ejecucicn de la garantia hipotecaria o, hayan sido declarados o clasificados
como fallidos por el Cedente y comunicado a la Sociedad Gestora, o que haya sido declarado fallido de
acuerdo con el Administrador, o por el cual se haya presentado demanda judicial o haya sido considerado
fallido conforme a la definicién de la Circular 4/2004 del Banco de Esparia.

El porcentaje estd calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento mds el saldo impagado a 31 de diciembre.

[2] Importe de principal de las Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision Hipotecarias
impagadas durante el periodo de tiempo comprendido entre el cuarto y el undécimo mes respecto al Saldo
Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision Hipotecarias.
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Variacion Variacion Variacion Variacion
entre entre entre entre
. periodos _periodos | periodos
11-08,  2,98%
12-08 9,06%; 203,58%
01-09 7,67%; -15,36% 6,60%
02-09 8,72% 13,71% 8,47% 28,37%
03-09 7,34% -15,79% 7,90% -8,75%
04-09 12,31% 67,65% 9,46% 19,80% 8,02%
05-09 8,39%, -31,84% 9,35% -1,14% 8,89% 10,81%
06-09 6,79%| -19,06% 9,18% -1,87% 8,52% -4,19%
07-09 21,00%; 209,23% 12,26% 33,61% 10,84% 27,29%
08-09 3,50%; -83,35% 10,74%, -12,40% 10,02% -7,56%
09-09 13,31%, 280,76% 12,87%, 19,84% 11,01% 9,85%
10-09 15,29% 14,83% 10,81%  -16,04% 11,51% 4,53% 9,72%
11-09 12,85%, -15,93% 13,78%, 27,52% 12,23%: 6,31% 10,51% 8,06%
12-09 12,19% -5,15% 13,42% -2,66% 13,10% 7,07% 10,76% 2,40%
01-10 4,26%; -65,09% 9,83%, -26,72% 10,28% -21,51% 10,50% -2,43%
02-10 7,91% 85,85% 8,16%  -17,02%! 10,98% 6,82% 10,43% -0,62%
03-10 20,97%; 165,13% 11,30% 38,50% 12,32% 12,19% 11,58% 11,00%
04-10 15,83%;, -24,50% 15,03% 32,98% 12,41% 0,76% 11,87% 2,45%
05-10 7,91%, -50,04% 15,04% 0,12% 11,61% -6,45% 11,83% -0,29%
06-10 12,91% 63,28% 12,25%; -18,58% 11,73% 1,01% 12,32% 4,14%
07-10 14,04% 8,74% 11,62% -5,09% 13,30%! 13,38% 11,69% -5,12%
08-10 6,64%| -52,69% 11,23% -3,36% 13,12% -1,36% 11,94% 2,17%
09-10 3,80%; -42,84% 8,25%, -26,55% 10,24%: -21,93% 11,20% -6,22%
10-10 7,57% 99,43% 6,00%  -27,27% 8,83%, -13,74% 10,57% -5,63%
11-10. 7,57% 0,00% 6,31% 5,16% 8,78% -0,59% 10,14% -4,10%
12-10 45,34%; 498,81% 22.32%, 253,79% 15,49% 76,41% 13,50% 33,20%
01-11 7,18%| -84,16% 22,25% -0,32% 14,42% -6,91% 13,74% 1,78%
02-11 8,32% 15,86% 22,50% 1,10% 14,69% 1,90% 13,79% 0,34%
03-11 5,43%, -34,80% 6,96%, -69,06% 14,96% 1,80% 12,51% -9,29%
04-11 1,02%; -81,22% 4,96%  -28,76% 14,02% -6,30% 11,35% -9,29%
05-11 7.28%, 613,78% 4,59% -7,46% 13,98% -0,24% 11,30% -0,38%
06-11 2,55% -64,96% 3,64%  -20,76% 5,29%! -62,16% 10,49% -7,20%
07-11 2,34% -8,11% 4,07% 12,07% 4,49%| -15,10% 9,55% -8,95%
08-11 3,52% 50,46% 2,79%; -31,43% 3,68%; -18,06% 9,32% -2,45%
09-11 1,29% ' -63,55% 2,38% -14,79% 3,00%; -18,58% 9,14% -1,87%
10-11 4,66%; 262,51% 3,15%, 32,19% 3,60% 19,97% 8,91% -2,49%
11-11 4,69% 0,59% 3,53% 12,27% 3,14%) -12,64% 8,69% -2,55%
12-11 7,82% 66,97% 5,711% 61,55%! 4,02% 27,95% 4,61%; -46,95%
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periodos |
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\Variacion
entre

Variacion

entre
periodos
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\ariacion
entre
periodos

01-12 4,89% -37,50% 5,79% 1,38% 4,43% 1033%  4,41%  -4,31%
g;:; 2,2322 ;«:,gg:ﬁ, 2;;; 19,65:/0 491%  10,71% 4,24%  -3,93%

: ,02% 20%  -17,99% 542%  10,49% 4,15%  -2,09%

04-12 2,62% -40,36% 4,46% -14,28% 510%  -5,99% 4,28% 3,29%
05-12 4,27%  62,85% 3,75%, -15,96% 5,03%  -1,40% 4,02%  -6,14%
06-12 2,39% -44,19% 3,08% -17,90% 412% 17,97% 401%  -0,15%
07-12 3,39% 42,18% 3,34% 8,44% 3,87%  -6,16% 4,10% 2,08%
08-12 2,82%| -16,80% 2,85% -14,57% 3,28%| -15,30% 4,05%  -1,21%
09-12 1,72%| -39,20% 2,64%  -7,46% 2,83% -13,52% 4,10% 1,20%
10-12 9,61%! 460,02% 4,75%  80,08% 401% 41,63% 4,49% 9,68%
11-12 6,19% -35,62% 585%  23,14% 4,32% 7,73% 4,61% 2,48%
1212 7,50%  21,22% 7,72%  31,89% 517%  19,51% 456%  -1,00%
01-13 4,20% -43,94% 593% -23,17% 5,29% 2,39% 450%  -1,42%

[ 02-13 2,34% -44,41% 4,68% -21,14% 522%  -1,41% 417%  -7,16%
; 03-13 1,50% -35,77% 2,67% -42,80% 519%  -0,44% 3,94%  -5,50%
r 04413 4,81% 220,68% 2,87% 7,21% 438% -1577% 4,13% 4,64%
© 05413 556%  15,46% 3,04%  37,28% 4,26%  -2,69% @ 4,22% 2,23%
[ 06-13 3,87%| -30,40% 472%  19,82% 3,65% -14,24%  4,34% 2,94%
; 07-13 9,21% 138,10% 6,19%  31,25% 447%  22,54%  4,79%  10,29%
T 0813 1,27% -86,17% 4,81% -22,23% 433% -331% 4,67%  -2,42%
[ 09-13 0,99% -22,64% 3,80%  -19,12% 426%  -1,43% 4,63%  -0,97%
" 10413 3,41% 246,03% 1,80% -51,57% 4,04%  -5,20% 411% -11,12%
[ 11-13 4,05%  18,93% 281%| 48,77% 3,79%|  -6,27% 3,94%|  -4,31%
[ 1243 6,53%  61,16% 463%  6514% 4,23% 11,62% 3,85%  -2,18%
; 01-14 566% -13,45% 5,39%  16,25% 3,61%| -14,66% 3,97% 2,96%
T 0214 6,87%  21,54% 6,32%  17,44% 4,52%  25,34% 4,34% 9:37%
[ 0314 261% -61,99% 505% -20,21% 4,79% 5,89% 4,44% 2,42%
T 0414 7,00% 168,08% 5,50% 8,89% 540%  12,65% 4,62% 4,11%
[ 0514 1,49% -78,78% 3,71% -32,41% 500%  -7,28% 431%  -6,85%
T 0614 6,40% 330,33% 497%  33,84% 498%  -0,56% 4,52% 4,89%
[ 07-14 3,37%| -47,31% 3,75%  -24,62% 4,60%  -7,52% 4,03% -10,70%
[ 0814 1,69%| -49,74% 3,83% 2,21% 3,74% -18,66% 4,08% 1,03%
[ 0914 464% 173,90% 3,23%  -15,73% 4,08% 8,98% 4,37% 7,18%
! 10-14 6,77%,  45,90% 437%  35,24% 4,02%  135%  4,66% 6,57%
11-14 3,29% -51,34% 4,89%  12,09% 4,33% 7,62% 461%  -1,05%
12-14,  9,22%  179,87% 6,42%  31,15% 4,80%  10,76% 4,82% 4,60%
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Bono-A
TAA
{ 5,00% I 4,82% I 10,00% B
Amortizacién Interés Amortizacién Iinterés Amortizacion Interés
principal Bruto principal Bruto principal Bruto

26/02/2015 1.466,88 € 16,74 € 1.459,23 € 16,74 €

26/08/2015  1.276,14€

957,09 €

914,57 €

876,74 €

26/02/2021
26/08/2021
28/02/2022

26/08/2022 638,91

2710212023 605,60 €
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Bono-A
TAA
| 5,00% B 4,82% I 10,00% !
Amortizacion Interés Amortizacion Interés Amortizacion Interés
Eecha L s . L.
principal Bruto | principal Bruto principal Bruto
26/02/2924 548,78 € ¥ 551,16 € 10,45 € 0,00 € 0,00 €

26/08/24 523,98 € A e 526,96 € 9,40 € 0,00 € 0,00 €

27/02/2034 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

28/08/2034 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
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Bono-A
TAA
i 5,00% || 4,82% | 10,00% |
Amortizacion Interés Amortizacion Interés Amortizacién Interés
principal | Bruto {  principal Bruto principal Bruto
26/02/2036 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

26/08/2036

26/02/2037

28/02/2039

26/08/2039 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
‘ ]
27/02/2040 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

27/08/2040

26/02/2042

26/08/2042

26/02/2043 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

St o
26/08/2043 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00 €

212 -
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Bono-B
TAA
[ 5,00% I 4,82% [ 10,00% |
Amortizacion Interés | | Amortizacion Interés Amortizacion Interés
principal Bruto |\ principal Bruto principal Bruto

26/02/2015 0,00 € 69,99 € 0,00 € 69,99 € 0,00 € 69,99 €

26/08/2016

27/02/2017 2.874,31€ 161,67 € 2.829,62 € 161,84 € 4.107,75 € 156,80 €

28/08/2017 2.750,14 € 156,89 € 2.710,28 € 157,22 €

126,35 € 3.085,58 €

116,72 €

26/02/2021 2.336,49 €

26/08/2021 1.985,71 € 87,70 € 1.974,83 € 88,73 € 2.176,88 € 61,79€
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27/02/2023
[sikle
28/08/2023

26/02/2024

26/08/2027

28/02/2028
Nt

3 g

27/08/2029

26/02/2030

26/08/2031 .

Bono-B

TAA

OM2117085

5,00%

N

4,82%

I

10,00%

Amortizacién
principal

Interés
Bruto

Amortizacion
principal

Interés
Bruto

Amortizacion
principal

Interés
Bruto

el
26/08/2030

67,37 €

1.719,45 €
1.639,14 €

1.579,97 €

1.410,04 €

1.352,48 €

0,00 €

-14 -

0,00 €

0,00 €

0,00 €
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(AA

| 5,00% I 4,82% ] 10,00% 1

Amortizacion Interés Amortizacion Interés Amortizacion Interés
principal principal principal

 26/08/2036
03
26/02/2037
26/08/2037
26/02/2038

26/08/2038

27/02/2040

27/08/2040 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

26/02/2041 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € d,bO €

26/08/2041

26/08/2043

26/02/2044
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Bono-C
TAA
| 5,00% I 4,82% n 10,00% ]
Amortizacion Interés Amortizacion Interés Amortizacion Interés
principal principal Bruto principal Bruto

26/08/2016 0,00 € 327,37 € 0,00 € 327,37 € 0,00 € 327,37€

27/02/2017 0,00 € 323,81 € 0,00 € 323,81€ 0,00 € 323,81 €

27108/2018

26/02/2019 327,37 € 327,37€

327,37€

26/08/2019 323,81 € 323,81 €

26/02/2021

26/08/2021 327,37€

28/02/2022

28/08/2023 0,00€ 334,48 € 100.000,00 €
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Bono-C
TAA
| 5,00% | 4,82% il 10,00% |
Amortizaciéon | | Interés Amortizacion Interés Amortizacion Interés
Fecha __ s . s
principal Bruto principal Bruto principal Bruto
26/02/2024 0,00 € 323,81 € 0,00 € 323,81 € 0,00 € 0,00 €

I g : 4 e Y e
26/08/2024 0,00 € 323,81 € 0,00 € 323,81 € 0,00 € 0,00 €

26/02/2025 327,37 €

28/02/2028

Iis 8

28/08/2028

26/02/2029

BIOS2
27/08/2029

26/02/2030

26/08/2030

28/02/2033
j051202
26/08/2033

27/02/2034

28/08/2034
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.
&9

Bono-C
TAA
| 5,00% [ 4,82% I 10,00% g
Amortizacion Interés Amortizacion Interés Amortizacién | | Interés
principal Bruto __principal Bruto principal Bruto
26/02/2035 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,0 0,00 €

26/08/2036

26/02/2037

26/08/2037 0,00 € 0,00 € . 0,00 € ; 0,00€ 0,00 € 0,00 €

26/08/2039

27/02/2040 0,00 é 0,00€ k 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00 €

27/08/2040 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

26/02/2041

26/08/2042

26/02/2043 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

26/08/2043 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€
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ESTADO S.05.5

(este estado es parte integrante del Informe de gestion)



OM2117101

05]0qWaa1 ap aualpuad jediupid ap a1iodwy 19 sjuapuad ajtodwyy owod opuatpusiug {1)

| E5 leeoz ooo' 266091 [ G0 T Joooeoyum [ ofoei leern Tes3uD (€301
0 go | o o353y
0 . H eadosng uoun sasted song
850°T Tooo"z667091 G L looososir | euedsy je30),
000°9L6°55 000°bS5°LE Y6k 000°6£2°8Z | |oasep sied
000°820°69 2ES 000°68€°C 000°626°VE RUR[UIIRA pEPIUNWO)
000°8€V" 000°2£2°2 000°506°1 efoly -
000°296°E4 000°¥ES°L 000°5/9°9 eLRARN
000°v5L°6 000°228% 000°849°€ euny
0 0 0 0 entew
000°9€8°8E 000°80L'61 000°+97°L1 91 - pupew
000°'#b5°L 000°£EL 000°LLZ i4 | [etonen
000°tL 000°8% 000°5S 3 _INpRWRIXY
0 0 0 i eina)
000°0bL°EE 161 000°586'1 000°698°¢1 601 eunfeze)
000°816'C 0T 000°661°L 000°Z€0°L 33 RyIuEW B TS
000°654°L Ly 000°260°% 000°08L°E 1037 epased
00078677 000°v09°4 000°S0p 1 {43 euqEIuR)
000°LLE"L Lid 000°003° 000°6EL°E e . jseueUR)
000°9bb°8 S 000°615°¢ 000°098°C 0T |sareapeg
000°vEL 3 0D0'BET} 000°881°} & seUmsy
000°64¥°L (3 000'206 000°¥58 6 uoSery
000°+Z8°0F 0 14T - v«n_ma 000°€/8°72 £ 000°'#28°6} 90 91 O [ePmEpUY
(1} ssusjpuad ajsodwy SOAIA SBARPE 3P N (1) a3uappusd v3soduwy SDAIA SOALSE 3P N (1) syusjpuad spodwy SOAJA SQAJO® 8P N sopezjjnyfy soApde ed)ei80aE uglanglIsiq
800Z/k1/61 12211} uojaemg ELOZ/TL/LE  XXXX/TL/LE YLOZ/LL/LE emyoe uoem|ls v oyavnd
i SOAISYd A S0QIGTD SOALLOY SO ¥ YALLY 1IN NOIDYIWBOIN] V10
VIOZRINE ‘opopiadf
:sopefaiBe sopejsg|
“¥'S ‘UG(OEZHNYIL BP SORUCY BP €4D}3ID AEPIIIOS ‘SOMIDY IP UGIIEZINL 1B10}S39) €] 3p UpIEUIWOoUI(Q|
] I D {8p UgmEUH ql
Y14 ‘I vaL $0puO4 {3p UgieUIoUR]

5:50°S 1




OM2117102

imo
RIGYT Op{UN OU(RY
uaj upder
Je00 AN
3 . oop'sesot i . Lfoeen | g i oin3
(1) enaa 2aAA SaARIE 3P N (1) s01n2 [BEZTT ] SOALA SOARIT OP N (1) soana (4) vgag SOAA S3AROE 3P | SOPERIRE S0AR3Y /2HM
ua quafpuad xsodup u aquajpuad oduy ua guajpuad Hiodwy ua Quajpuad 1odur) ua uapuad Riodu ua Fyuajpuad Biodw)
BODI/EL/GL 10U ugisemys EROLTING AapdTue jenue 311310 ugjoemys PLOZZLAE Jemse Ug{dermys 4 owayns
| SOAISYd A SOOIAE0 SOALLDY SOTY VALV 15M NOIOYIWKEON] YHILO)
vHIZRIT Topajag)
:90pefiaibe sopeaz
'S ‘UGIFETINL 3P 20pUDY I BITIIQ AERI[I0S ‘SAANTY 3P UGITHIMIL :2I01330) ¥ 3p upoEL(WOUaC]
0 ‘ejUBLTIRdUOS [9p UpIaBLIWOUDC
Yid ‘1€ vaL :0pun 4 |ap UpaBLWIOUa]

|50 ]




OM2117103

o

*3fejuadted ua epesaidxa ‘opliog 13p 1Rl OJUSLOW 13 US DPRISPISUCD BARY as SesiUl S8] Op JOTeA 13 anb aidwa)s ‘sajeal sey se1jo 3p JojeA o ¢ it £0] 2p ugpsese)
3p a|qiuodsip uoioeiajeA LN ) A Tea1 Bljuelel uod soureysaid so) ap sezijiowe ap sjuatpusd spoduil 13 23ua UCZR) ©] 3P I0jeA |9 Undas uoidnquastd (1)
: 0 (o) epeispuod eipaw
=01
%091 1 Jopadns
%091 %OVl
0 %0b1 %0Z)
0 0 0 %07L %001
000°286°9% 000°6/E°T} 000°090°8 %001 %08
000°5M°SEL 000°F56°45 000°008 Ty %08 %09
aoeLiv il . ! 000°079°95 ¥ Q00°BOG 85 %09 %op
oto9zioy | ; ok 000°240°L§ oelE s el 000°S£2°5E %0
Auaipuad apodu SOAJA SQA[IIR 3P N ajuatpuad ajsodusy SOALA SDAJJIR 3D N aueipuad ayodw| SOAJA SQA[IIE 2P N (1) epuRIRE J0|2A /SOPRZIIMI] SAARIE JURPUId Sptodw
800Z/LL/6L 1ej2pu ugpemys EOZ/TLILE XOXITLLE PLOZ/TH/LE lemoe uopemis 2 o¥avnd
{ SOAISYd A SO0I03D SOALLOY SOT V YAILYTIM NOIOVINHOAN] YMLO)
VLOZRLILL opojlad]
:sopefalBe sopejsg|
V'S ‘UDIIEZ|INIL IP SOPUO 3P LIOISIO PEPILIOS ‘SOANIY 3P UDIIEZYMEL ‘eJojsag ef 3p ugloeumoua(|
0 ‘DB EdWOY {3p UgloeUaya(|
Y14 'Le YOL :0pUO {8p URIABUIWoUA(|

lgsos 1




OM2117104

*,Opetepuod olpaw salajuy ap odi), 2p BUWN{OD

€] us ofly ody e soAoe so| ap opelapuod olpaw salajul ap ody [@ Bledipul 85 A opesapuod usblew ap euwn|os ] elejuawiidwng s ou solt} sod)} ap osed |a ug (g)

¥O0g|1 'oUe un ¥Og[yN3) 0seo eped us epuodsauod anb ejoualayal ap Joipu) j Jejuawijdwng eiaqap eiojsab e (1)

[190

000°€09°I¥} , 1ejol

29'0 000°685"9E} oze'l yoana
82'0 000'%LO°S €9 HdMI
. L (1) e1ouaejal ap 201pu|
BIOUS13j31 ap 221pu) djuaipuad jediouiid SOAljOR opouad jap a2ipul OJUINUIPUIY
saa3jul ap odiy a1qos opeiapuod uabiepy ap oN

a oyavno
i SOAISYd A $0QIA3D SOAILOVY SOV YAILY 13N NOIQVIWNO-NI VL0
j4 341471 %% ‘opolad
‘sopebalbe sope)sg
V'S ‘UIdeZINiLL Sp SOPUOJ 3p Ei0jSap PEPaII0S ‘SOAHOY 9P URIIRZINGLL ‘BJo}san) e[ ap uopeUWoUaq
[} :ojuswipedwo? [ap ugpeLWoUaQ
v1d ‘L€ VaL :0puo4 [9p ugpeuwouaqg

ls'so's




OM2117105

(%) soAised soj ap opeispuod oppsw sp193u| op odi

]
=
LN

(%) soaj3oe so) ap opesspuad ojpais spiaju| op odiy

000°566°09L 96€°1 12301
a 0 }%01 12 dopadng
0 0 %666 - %S5'6
i 0 uer6 - %6
0 0 %668 - %58
0 0 %68 - %8
0 0 %66'L %6,
000°£19 0 546" L - %L
000°/19°8 0 J%66'9 - 55’9
000'P88°6E 0 1%6b'9 - %9
000°€5Z°LLL 0 %66°S - %5°G
000°190°80) 0 %6V°G - %G
000°652°0¢ 000°SLE 000°5.L %667 - %8P
000°%bS 000°9€9°S 000°89L'% %64V - %Y
000°682 000°62L°€ 000°6Z€°€ 566"€ ~ %5°E
0 000°6£5°9Z4 000°160°ZHE %6°€ - %E
0 000°0£6°S 000°18L°Z 54667 - %5°T
0 000°663°€ 000°0¥S°Z 26b°T - 3T
0 000°87L°F 0009261 5661 - %G°}
0 000°928°8 000°+b6'8 ey - %L
0 . : 000°408°} ) 000°866'} . %1 18 douau)
Sjuaipusd Jedpupd SOAIA SOAJIDR 8P N aquapusd fedpupy SOAW SOA[IE 3PN sjusipusd |edpupg SQALA SOA[IDE P N |eujutou sasaqug sp ody)
800Z/11/6} 12191} usjremls £LOTITLILE OOXZL/LE VIOLIZI/LE 1en3oe uopoEnyis 3 o¥avnd
|

VLOZRINE

“¥'S ‘Uojaez|inyIL Ip TORUOS 3P EIO)EIO PRPIIA0S ‘SOARIY AP USIIR(IM))
o 3 [3P ! a
Yid ‘LE YOL :0puUo4 [ap UgiaBUILIAUa(

5°50°S




OM2117106

ugioeBaibe ap sejanu 30p UTI FyND oBipoa oyt (Z)
UPISEIUBOUDD JOARL UOS 10}2as (3p uglaBuWausp 3senbipu (1)
1) 10288

Spu uod i saswud zaig

JYND

AYND aleyusaiog

3YND

BODZ/LL/614 1ejiug ugjoEm)s ELOZ/ZL/LE  AOHIIUT [=NUE 3113)D UGjIRNYS VLOZ/TLLE [emgoe ugpems

UGISERUEIUCD

4 o¥avno

SONSYd A SOQI03D SOALLOY SO ¥ YALLY 13X NOJDYIWHOIN] V10|

viozrie
V'S 'UQIITIYIMLL AP Soplod 3P B10ISIO PEPaIIDS ‘SEARSY 9P UgIOEZIML

o
Vid'leyaL

‘opopag|

:sopefisife sopeysg|

‘eJ0J585) E| 3P UQIDEUIWAUS(
ouawipedwod jap ugiveuoue Q|
‘0pUo4 {9p tgioeuwouaq)|

(e




OM2117107

[000°8st"6€EL 1ej0, ]

seno

0
0 0 dg9D - BIqr opiun ouay
0 0 Adr - Us A ugdep
0 0 asn-ejeq NN33
000°000°00€ 1 000°89¥'6E1 ¥Nd - omng
sana us esiaIg us sopyiwa sonaua esing us sopiws sansed 3p opuod |2 Jad sopnitua sonjseq [ esing
sjuarpuad apoduwy ajuajpuad apodusy soaised ap N auatpuad apodusy auapuad apodwy N
800Z/LLi6E [e191u] ugraenyg YLOZRHIE jen2Yy uglaenyg

9 0oNavNo

O0NO4 T3 ¥Od SOALLINT SOAISYd SO ¥V YALLVIIN ZO_U<EmOmZ__

V14 1Eval 1SOPQIWI3 SBIOJEA SO} Bp UQISEZROD B sopealspy|

viozelie ‘Ugiaele|aap B} ap opolied

:sopeBaiBe sopejsy

‘Y'S ‘UPIOeZiN)LL BP SOPUO Bp BI0JS8S) PEPSIDOS ‘SOARJY Sp UQIIEZiN}LL ‘101590 €| 3p ugioeut Ie]
0 1 [P upeul le]

vid'ieval OpUO} [3p UPIOEUL a

5'S0°S




OM2117108

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION POR LOS
MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D? Maria Teresa Saez Ponte
Presidente

D?. Raquel Martinez Cabafiero
Vicepresidente

EBN Banco de Negocios, S.A.
D. Teofilo Jiménez Fuentes

Unicorp Corporacién Financiera, S.L.
D. Rafael Morales — Arce Serrano

D. Miguel Angel Troya Ropero

D. Antonio Martinez Martinez

D. Pedro Dolz Tomey

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestién de TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2014, por los miembros del Consejo de
Administracién de Titulizacion de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesién de 31 de marzo de 2015, sus miembros
han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 108 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del OM2117001 al OM2117108, ambos inclusive, estampando su
firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta Gltima hoja del presente, de lo que doy

fe.

Madrid, 31 de marzo de 2015

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana

Secretario del Consejo



