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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administración de Titulización de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulización,

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Driver España Three, Fondo de Titulización de
Activos, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes
al periodo comprendido entre el 24 de febrero de 2016 y el 31 de diciembre de 2016

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relación con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas del Fondo, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situación
financiera y de los resultados de Driver España Three, Fondo de Titulización de Activos, de
conformidad con el marco normativo de información financiera aplicable al Fondo en España, que se
identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparación de cuentas anuales libres de incorrección material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora déla
auditoría de cuentas vigente en España. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, así como que planifiquemos y ejecutemos la auditoría con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales están libres de incorrecciones materiales.

Una auditoría requiere la aplicación de procedimientos para obtener evidencia de auditoría sobre los
importes y la información revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoración de los riesgos de incorrección 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 formulación por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de diseñar los procedimientos de auditoría que sean adecuados en
función de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoría también incluye la evaluación de la adecuación de las políticas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por k dirección, así
como la evaluación de la presentación de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S. L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, España
Tel. : +34 gi5 684 400/+34 902 osi ni, Fax: +34 9^5 685 400, www.pwc. es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054. sección 3"
Inscrita en el R. O. A. C. con el número S0242 - CIF: B-79 031290
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Opinión

En nuestra opinión las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de Driver España Three, Fondo de Titulización
de Activos a 31 de diciembre de 2016, así como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes
al periodo comprendido entre el 24 de febrero de 2016 y el 31 de diciembre de 2016, de conformidad
con el marco normativo de información financiera que resulta de aplicación y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestión adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situación del Fondo, la evolución de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la información contable que contiene el citado informe de gestión concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificación del informe de
gestión con el alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye la revisión de información
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

*AUDÍTOR5S
...."< "> r... »f,

Pedro Callantes Morales

l8 de abril de 2017 ApuRajsERsróusECOOPERs
2017

W. 01/17/28516
SELLO CORPORATIVO: 9e. o0 EUR
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresado en miles de euros)

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Activos financieros a largo plazo
Activos titulizados

Préstamos automoción

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

Derivados

Derivados de cobertura

ACTIVO CORRIENTE

Activos financieros a corto plazo
Activos titulizados

Préstamos automoción

Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados
Activos dudosos - principal
Activos dudosos - intereses

Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Derivados

Derivados de cobertura

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes
Tesorería

Nota 31/12/2016

386 500

386 500
385 673
385 091

815
(233)

827
827

336 551

290 803
290 771
289 693

546
12

847
6

(333)
32
32

45748
45748

TOTAL ACTIVO 723 051
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CLASE 8.a
DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresado en miles de euros)

PASIVO Nota 31/12/2016

PASIVO NO CORRIENTE

Provisiones a largo plazo
Provisión por margen de intermediación

Pasivos financieros a largo plazo
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas
Series subordinadas

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Otras deudas con entidades de crédito

PASIVO CORRIENTE

Pasivos financieros a corto plazo
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas

Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de crédito

Intereses y gastos devengados no vencidos
Otros pasivos financieros

Acreedores y otras cuentas a pagar

Ajustes por periodifícaciones
Comisiones

Comisión administrador
Otros

AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE
DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Cobertura de Flujos de Efectivo

TOTAL PASIVO

388 195

792
792

387 403
301 890
272 990
28900
85513
74513
11000

334 007

333 768
290 659
290 540

119
74
74

43035
43035

239
196
196
43

849

849

723 051
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL PERIODO
COMPRENDIDO ENTRE EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresada en miles de euros)

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS

Intereses y rendimientos asimilados
Activos titulizados
Otros activos financieros

Intereses y cargas asimiladas
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito

Otros pasivos financieros

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

MARGEN DE INTERESES

Resultado de operaciones financieras (neto)

Otros gastos de explotación
Servicios exteriores

Servicios de profesionales independientes
Otros gastos de gestión comente
Comisión de sociedad gestora
Comisión administrador
Comisión del agente financiero/pagos
Otros gastos

Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de activos títulizados

Dotaciones a provisiones (neto)
Dotación provisión por margen de intermediación

Nota 31/12/2016

6.1
7

8.2
8.3

16067
16067

(7 493)
(4 667)
(2 356)

(470)

183

8757

(7 398)
(25)
(25)

(7 373)
(64)

(7 286)
(18)

(5)

(567)
(567)

(792)
(792)

Repercusión de pérdidas (ganancias)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL PERIODO
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL PERIODO
COMPRENDIDO ENTRE EL 24 DE FEBREBO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresado en miles de euros)

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE
ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN

Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por obligaciones y otros valores emitidos
Cobros por operaciones de derivados de cobertura
Intereses pagados por deudas con entidades de crédito
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

Comisiones y gastos por servicios financieros pagados
Comisiones sociedad gestora
Comisiones administrador

Comisiones pagadas agente fmanciero/pagos

31/12/2016

2695

9867
15503
(4 549)

174
(1 399)

138

(7 172)
(64)

(7 090)
(18)

FLUJOS DE EFECTrVO PROCEDENTES DE
ACTIVIDADES INVERSIÓN/FINANCIACIÓN

Flujos de caja netos por emisión de valores de titulización

Flujos de caja por adquisición de activos financieros

Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros activos
Cobros por amortización ordinaria de activos titulizados
Cobros por amortización anticipada de activos titulizados
Cobros por amortización previamente impagada de activos titulizados
Pagos por amortización de obligaciones y otros valores emitidos

Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por concesiones de deudas con entidades de crédito
Pagos por amortización de deudas con entidades de crédito
Pagos a Administraciones públicas
Otros cobros y pagos

INCREMENTO / DISMINUCIÓN DE EFECTIVO O EQUIVALENTES

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

43053

886410

(950 890)

34654
311 929

15958
1236

(294 469)

72879
78 105
(4 475)

(117)
(634)

45748

45748
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL
PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE
2016
(Expresado en miles de euros)

31/12/2016

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

Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias / (pérdidas) por valoración
Importe bruto de las ganancias / (pérdidas) por valoración

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 coberturas contables

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos / Ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

1032
1032
(183)
(849)
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CLASE 8.a

DR1VER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL PERIODO
COMPRENDIDO ENTRE EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresada en miles de euros)

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitución y objeto social

Driver España Tliree, Fondo de Titulización de Activos (en adelante, el Fondo) se constituyó el 24
de febrero de 2016, con sujeción a lo previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, en la
ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversión Inmobiliaria y
sobre Fondos de Titulización de Activos, y en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores. La verificación y registro del Folleto del Fondo en la Comisión Nacional del Mercado de
Valores se realizó con fecha 23 de febrero de 2016. Su actividad consiste en la adquisición de
activos titulizados, en concreto, préstamos de financiación para la adquisición de automóviles y en
la emisión de Bonos de Titulización, por un importe inicial de 886. 900 miles de euros (Nota 8). La
adquisición de los activos se produjo el 24 de febrero de 2016 y el desembolso de los Bonos de
Titulización se produjo el 26 de febrero de 2016.

La sociedad gestora del Fondo es Titulización de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de
Titulización (en adelante, "la Sociedad Gestora") (ver Nota l. d).

Para la constitución del Fondo, Volkswagen Finance, S.A., E. F. C (en adelante, el Cedente) cedió
préstamos de financiación para la adquisición de automóviles que fueron suscritos por el Fondo.

El Fondo constituye un patrimonio separado carente de personalidad jurídica que, de conformidad
con el Real Decreto 926/1998, es gestionado por Titulización de Activos, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulización, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora). La Sociedad Gestora percibirá, por
su gestión, una comisión inicial más una comisión de gestión en cada Fecha de Pago, igual a una
doceava parte de un importe fijo. El Fondo sólo responderá de sus obligaciones frente a sus
acreedores con su patrimonio.

El Fondo tiene carácter no renovable y es de naturaleza cerrada.

La Sociedad Gestora desempeñará para el Fondo aquellas funciones que se le atribuyen en el Real
Decreto 926/1998, así como la defensa de los intereses de los Bañistas como gestora de negocios
ajenos, sin que exista ningún sindicato de bonistas. En consecuencia, la capacidad de defender los
intereses de los Bañistas depende de los medios y recursos de la Sociedad Gestora.

La administración de los activos corresponde al Cedente, sin asumir ninguna responsabilidad por el
impago de dichos préstamos.



OM5462593

CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITUL1ZACIÓN DE ACTIVOS

b) Duración del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse íntegramente los Activos titulizados que
agmpen. Así mismo, de acuerdo con determinados aspectos de liquidación anticipada recogidos
en la escritura de constitución el Fondo, puede liquidarse anticipadamente cuando el Saldo Total
con Descuento de los Activos titulizados cedidos sea menor al 10% al Saldo Total con Descuento
de los Activos titulizados a la Fecha de Corte.

El periodo de actividad del Fondo comenzó en la Fecha de Constitución y finalizará el 21 de
diciembre de 2026, a no ser que el Fondo sea liquidado con anterioridad, de acuerdo con las
previsiones establecidas en el Folleto.

c) Recursos disponibles del Fondo

Origen:

Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago o
de retención relacionadas más abajo, serán los importes que habrán sido depositados en la Cuenta
de Tesorería, correspondientes a los siguientes conceptos identificados como tales por la Sociedad
Gestora (conforme a la información recibida del Administrador en los conceptos que aplique) que
serán igual a la suma de las siguientes cantidades (los "Recursos Disponibles"):

(i) los Cobros del Periodo Mensual inmediatamente anterior a dicha Fecha de Pago, más

(ii) las disposiciones de fondos efectuadas con cargo a la Cuenta del Fondo de Reserva,
mas

(iii) En caso de un Evento de Insolvencia del Administrador que impida el cumplimiento
de las obligaciones de éste último referentes a la transferencia de los Cobros a la
Cuenta de Tesorería, los fondos de la Cuenta de Reserva de Commingling.

(iv) Las cantidades Netas de Permuta, a pagar por la contrapartida de permuta la Fondo.

(v) Cualesquiera otras cantidades obtenidas por el Fondo, distintas de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Reserva de Downgrade.

En caso de liquidación del Fondo, estará disponible el importe de la liquidación de los activos del
Fondo y serán Recursos Disponibles todos los importes depositados en las Cuentas del Fondo, con
excepción de los depositados en la cuenta de reserva de downgrade.
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS

Aplicación:

Con carácter general, los Recursos Disponibles del Fondo, según se definen en el apartado
anterior, serán aplicados, en cada Fecha de Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose el
siguiente orden de prelación de pagos (el "Orden de Prelación de Pagos"):

(1) pago de impuestos por el Fondo;

(2) pago de cantidades pagaderas en relación con otros gastos de administración y costes
del Fondo, incluyendo sin carácter limitativo, la Comisión de Administrativa, la
comisión de Gestión a la Sociedad Gestora, cualesquiera gastos relacionados con la
admisión a negociación de los Bonos en el mercado oficial de la AIAF, honorarios
del Agente de Pagos, honorarios del Banco de Cuentas, gastos pagaderos a la
Sociedad Gestora, honorarios de control de las Agencias de Calificación, honorarios
de auditores y Gastos Extraordinarios del Fondo.

(3) pago de cantidades pagaderas a la Contrapartida de la Permuta

(4) pago de cantidades pagaderas en relación con (a) intereses devengados durante el
Período de Devengo de Intereses inmediatamente anterior, más (b) Déficits de
Intereses (en su caso) de los Bonos de la Clase A;

(5) pago de cantidades pagaderas en relación con (a) intereses devengados durante el
Período de Devengo de Intereses inmediatamente anterior, más (b) Déficits de
Intereses (en su caso) de los Bonos de la Clase B;

(6) dotación del Fondo de Reserva, hasta que su importe sea igual al Saldo Específico
del Fondo de Reserva;

(7) pago a los Bañistas de la Clase A de un importe total equivalente al Importe de Pago
de Principal de los Bonos de la Clase A para dicha Fecha de Pago;

(8) pago a los Bañistas de la Clase B de un importe total equivalente al Importe de Pago
de Principal de los Bonos de la Clase B para dicha Fecha de Pago;

(9) pago a la Contrapartida de Permuta de cualesquiera pagos bajo el Contrato de
Permuta distintos de los realizados bajo el punto 3 anterior.

(10) pago al Prestamista Subordinado de los intereses ordinarios devengados y no
abonados del Préstamo Subordinado (incluyendo, sin limitación, intereses
pendientes);
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS

(11) pago al Prestamista Subordinado de los importes de principal hasta que el importe
nominal total del Préstamo Subordinado se haya reducido a cero; y

(12) pago de todo el exceso restante a VW FINANCE, S.A-, E.F.C. en concepto de
Margen de Intermediación Financiera (importe equivalente a la diferencia positiva
entre los Recursos Disponibles y la aplicación de los apartados 1 a 11 anteriores).

Otras reglas:

(i) En caso de que los Recursos Disponibles sean insuficientes para efectuar alguno de
los pagos indicados anteriormente, los Recursos Disponibles del Fondo se aplicarán
a los distintos conceptos mencionados en el apartado anterior en el Orden de
Prelación de Pagos establecido y a prorrata de la cantidad requerida entre aquellos
que estén facultados para percibir el pago.

(ii) Los importes que permanezcan impagados se situarán, en la siguiente Fecha de
Pago, en un orden de prelación inmediatamente anterior al del propio concepto del
que se trate y que debiera pagarse en tal Fecha de Pago.

(iii) Las cantidades debidas por el Fondo que no sean satisfechas en sus respectivas
Fechas de Pago no devengarán intereses adicionales.

d) Gestión del Fondo

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

La Sociedad Gestora percibe por su gestión una comisión cuyo desglose y criterios de
determinación se presentan en el Estado S.05. 5 (Cuadro A) del Anexo de la memoria.

e) Administrador de los Activos titulizados

Volkswagen Finance S.A., E. F.C., percibe remuneración en contraprestación a los servicios que
lleva a cabo como administrador de los activos titulizados.

f) Agente Financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo realizó, en la fecha
de constitución del Fondo un contrato de agencia financiera con BNP Paribas Securities Services,
Sucursal en España, que tiene las siguientes características principales:

Agente de pagos de los intereses, retenciones y amortizaciones de los bonos de titulización
y demás conceptos asociados al Fondo.
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS

El agente de pagos podrá renunciar en cualquier momento al desempeño de las funciones
encomendadas en este contrato siempre y cuando comunique la renuncia por escrito a la
Sociedad Gestora con una antelación de al menos dos meses, a la fecha de finalización
prevista. Asimismo, tanto por incumplimiento del agente financiero de las obligaciones
bajo este contrato, como por un descenso de sus calificaciones crediticias o por cualquier
otra razón debidamente justificada, la Sociedad Gestora, podrá revocar la designación de la
Entidad como agente de pagos.

No obstante, ni la renuncia del agente de pagos ni la revocación de su designación como
tal, surtirá efectos hasta que la designación por la Sociedad Gestora del agente de pagos
sustituto sea efectiva.

g) Contraparte del swap

La Sociedad Gestora concertó en representación y por cuenta del Fondo, con Royal Bank of
Canadá un contrato de permuta financiera de intereses o swap.

h) Contraparte del préstamo subordinado

En la fecha de desembolso el Fondo recibió de Volkswagen Bank GmbH un préstamo
subordinado.

i) Normativa legal

Driver España Three se constituyó al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de
mayo. El Fondo está regulado principalmente conforme a:

(i) La escritura de constitución del Fondo.

(ii) Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiación empresarial que deroga el
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo y los artículos de la Ley 19/1992, de 7 de julio, que
hacían referencia a fondos de titulización hipotecaria.

(iii) Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se apmeba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores.

(iv) La Circular 2/2016, de 20 de abril, de 1a CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros públicos y estados reservados de información estadística de los
fondos de titulización. Esta Circular, que se publicó en el Boletín Oficial del Estado el 30
de abril de 2016 y entró en vigor el día siguiente a su publicación, derogó la Circular
2/2009, de marzo, de la CNMV y sus sucesivas modificaciones, que regulaban los mismos
aspectos.

(iv) Demás disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que
resulten de aplicación.

5
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS

J) Régimen de tributación

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 Jurídicos
Documentados.

2. BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujo
de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman parte los
estados financieros S. 05. 1, S.05. 2, S. 05. 3, S. 05. 5 y el apartado correspondiente a las notas
explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo I. Las cuentas anuales se han obtenido
de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoración contenidos en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la
C.N.M.V.

En cumplimiento de la legislación vigente, el Consejo de Administración de la Sociedad Gestora
ha formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio
2016. Estas cuentas, serán aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora,
estimándose su aprobación 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) Utilización de juicios y estimaciones en la elaboración de los estados financieros

Como consecuencia de que el Fondo ha sido constituido el 24 de febrero de 2016, los
Administradores de la Sociedad Gestora no presentan a efectos comparativos, cada una de las
cifras que se desglosan en las presentes Cuentas Anuales.

En la preparación de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que realizar
juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicación de las políticas contables y a los
saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de emisión
de las presentes cuentas anuales.
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Las estimaciones y asunciones realizadas están basadas en la experiencia histórica 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 fácilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las
asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las
estimaciones y asunciones podría conducir a resultados que podrían 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 registraría en las cuentas anuales de ese
período y de periodos sucesivos.

Las estimaciones más significativas utilizadas en la preparación de estas cuentas anuales se
refieren a:

Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3).
El valor razonable de la permuta financiera de intereses o swap (Nota 3).

c) Agrupación de partidas

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

d) Elementos recogidos en varias partidas

En la confección de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en dos o
más partidas del Balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACIÓN APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administración de Titulización de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de
Titulización ha considerado que la gestión del Fondo continuará en un ñituro previsible, por lo
que la aplicación de los principios y criterios contables no tiene como propósito determinar el
valor del patrimonio neto a efectos de su transmisión global o parcial, ni el importe resultante en
caso de su liquidación total.
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b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, en
función 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 cuantía pueda detenninarse con
fiabilidad.

c) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos comentes aquellos elementos cuyo vencimiento total o
parcial, enajenación o realización, se espera que se produzca en un plazo máximo de un año a
partir de la fecha del balance, clasificándose el resto como no corrientes.

d) Activos dudosos

El valor en libros de los epígrafes de "Activos dudosos" recogerá el importe total de los
instrumentos de deuda y activos titulizados que cuenten con algún importe vencido por principal,
intereses o gastos pactados contractualmente, con más de tres meses de antigüedad, así como
aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e intereses) en los
términos pactados contractualmente, salvo que proceda clasificarlos como fallidos.

Se consideran activos fallidos aquellos instmmentos de deuda y Activos titulizados vencidos o
no, para los que después de un análisis individualizado se considere remota su recuperación y
proceda darlos de baja del activo. El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con
lo establecido en el folleto del Fondo se recoge en el estado S. 05. 4 Cuadro A que se adjunta en el
Anexo al informe de gestión.

e) Activos financieros

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

Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoría se clasificarán aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos
de patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantía determinada o detenninable y no se
negocian en un mercado activo.

En esta categoría se incluyen los activos titulizados que dispone el Fondo en cada
momento.
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Valoración inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoría se valorarán inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transacción, que equivaldrá al valor
razonable de la contraprestación entregada más los costes de transacción que les sean
directamente atribuibles.

No obstante lo señalado en el párrafo 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.

Valoración posterior

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

f) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

Así mismo en el epígrafe del pasivo se incluye la periodifícación de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulización.

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 económica, supongan para éste una
obligación contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo financiero, o de
intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente
desfavorables.

Débitos y partidas a pagar

En esta categoría se clasificarán, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisición de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulización emitidos por el Fondo.

Adicionalmente, se registrarán en esta categoría las deudas con entidades de crédito que hubieren
sido contraídas con el fin de financiar la actividad del Fondo, así como cualquier disposición
realizada de líneas de crédito concedidas al Fondo.
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Valoración inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se valoran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, será el precio de la transacción, que equivaldrá al valor
razonable de la contraprestación recibida ajustado por los costes de transacción que les sean
directamente atribuibles.

Se considerarán costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de dirección y
aseguramiento de la emisión, la comisión inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas del
órgano regulador, los costes de registro de los folletos de emisión, los costes derivados de la
admisión a negociación de los valores emitidos, entre otros.

Valoración posterior

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

Repercusión 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 periodificación de la comisión variable, devengada y no liquidada
en periodos anteriores, y continuando por el pasivo más subordinado, teniendo en cuenta el orden
inverso de prelación de pagos establecido contractualmente para cada fecha de pago.

Dicha repercusión se registra como un ingreso en la partida "Repercusión de otras pérdidas
(ganancias)" en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

En el cálculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo de
actualización 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 reversión 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 repercusión de pérdidas, terminando por la comisión variable periodifícada.
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Dicha reversión se registra como un gasto en la partida "Repercusión de otras pérdidas
(ganancias)" en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como límite el valor en libros de los
pasivos financieros que estaría reconocido en la fecha de reversión si no se hubiese realizado la
repercusión de pérdidas.

Cancelación

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

h) Comisión variable

En caso de existir comisiones u otro tipo de retribución variable, como consecuencia de la
intemiediación financiera, que se determine por la diferencia positiva entre los ingresos y los
gastos devengados por el Fondo en el periodo, el importe de la misma se utilizará en primer lugar,
para detraer las pérdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos del
Fondo. Si, tras la detracción, continúan existiendo pasivos corregidos por imputación de pérdidas,
no se procederá a registrar comisión variable alguna. En consecuencia, sólo se producirá el
devengo y registro de la comisión variable cuando no existan pasivos corregidos por imputación
de pérdidas.

El importe positivo que resulte una vez realizada la detracción, se registrará como un gasto en la
cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo en concepto de comisión variable y únicamente será
objeto de liquidación en la parte que no corresponda a las plusvalías de la cartera de negociación
o de derivados de cobertura, ni de beneficios de conversión de las partidas monetarias en moneda
extranjera a la moneda funcional, ni aquellos provenientes de la adjudicación, dación o
adquisición de bienes. El importe correspondiente a los beneficios reconocidos por los conceptos
indicados se diferirá, en la partida de periodificaciones del pasivo del balance "Comisión
variable", hasta la baja efectiva, por liquidación o venta, de los activos o pasivos que las han
ocasionado y siempre que existan fondos previstos suficientes para abonar los compromisos
contractualmente fijados con los titulares de las emisiones del Fondo.

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

La diferencia entre los ingresos y los gastos devengados incluirá, entre otros, las pérdidas por
deterioro y sus reversiones, las pérdidas o ganancias de la cartera de negociación y las diferencias
que se originen en el proceso de conversión de las partidas monetarias en moneda extranjera a la
moneda funcional y cualquier otro rendimiento o retribución devengado en el período, distinto de
esta comisión variable, a percibir por el cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la
documentación constitutiva del Fondo. Se exceptúan de dicha diferencia la propia comisión
variable y el gasto por impuesto sobre beneficios.

11
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Cuando, de acuerdo con el folleto o la escritura de constitución, el cálculo de la retribución
variable no se determine como la diferencia entre los ingresos y gastos devengados por el Fondo
en el período, la retribución variable devengada de acuerdo con las condiciones contractuales se
registrará como gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo. La diferencia entre la
totalidad de ingresos y gastos del periodo, incluyendo la propia comisión variable:

Cuando sea positiva se utilizará en primer lugar para detraer las pérdidas de periodos
anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos del Fondo. El importe
positivo que resulte tras dicha detracción se registrará como un gasto en la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo en la partida de "Dotación provisión por margen de
intermediación" con cargo a la partida de "Provisión por margen de intermediación".

Cuando resulte negativa se repercutirá, en primer lugar, contra la "Provisión por
margen de intermediación" dotada en períodos anteriores, y el importe restante será
repercutido a los pasivos emitidos por el Fondo, comenzando por la cuenta de
periodifícación de la comisión variable, y continuando por el pasivo más
subordinado

i) Ajustes por periodifícación

Corresponden, principalmente, a la periodificación realizada de las comisiones devengadas por
terceros, registrándose por su valor real en función de cada uno de los contratos suscritos, todos
ellos en relación con la administración financiera y operativa del Fondo.

j) Impuesto sobre Sociedades

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

k) Coberturas contables

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

Mediante esta operación de cobertura, uno o varios instmmentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo específicamente 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.

12
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En relación a los derivados financieros, se considera valor razonable el importe por el que puede
ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo entre partes interesadas y debidamente
informadas, que realicen una transacción en condiciones de independencia mutua. Para ello se
obtienen referencias y precios comparables en mercados activos o se usan técnicas de valoración
y metodologías generalmente aceptadas para la determinación de los precios.

En relación 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 emisión de
los bonos emitidos por el Fondo, este riesgo está mitigado al estar previsto mecanismos de
actuación 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 calificación
crediticia de dicha contraparte; entre estos mecanismos se incluye la sustitución de la contraparte
del derivado financiero.

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intención de que
sirvieran de cobertura) que no reúnen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como "derivados de negociación".

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

Cobertura del valor razonable: cubre la exposición a los cambios en el valor razonable de
activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme aún 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

Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposición a la variación de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos o a
una transacción 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 operación cubierta prevista afecte al resultado.

13
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El Fondo únicamente 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 estarán a lo establecido en el orden de prelación de pagos que figura en el
folleto de emisión de los bonos de titulización emitidos. Dado que los flujos de la cartera de
activos financieros titulizados del Fondo están referenciados a tipos de interés o a períodos de
revisión de tipos distintos a los flujos de la cartera de los pasivos financieros emitidos, este riesgo
se cubre con la contratación de una o varias permutas financieras mediante las cuales el Fondo
recibe y entrega flujos variables, siendo la realidad económica de la transacción asegurar la
estmctura financiera del Fondo.

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 variación
del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto del resultado de la partida cubierta.

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 16a de la Circular 2/2016 de la CNMV, las coberturas
contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo son consideradas altamente eficaces
porque se cumple que:

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

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

Cuando en algún momento deja de cumplirse esta relación, las operaciones de coberturas dejarían
de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociación registrándose de
acuerdo con su naturaleza.

1) Deterioro del valor de los activos financieros

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

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

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

En la estimación de los flujos de efectivo futuros de instmmentos que cuenten con
garantías reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesión del instrumentos o
figuren en la información facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen
en cuenta los flujos que se obtendrían de su realización, menos el importe de los costes
necesarios para su obtención y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la
ejecución de la garantía.

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

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza
el tipo de interés efectivo antes de la modificación del contrato, salvo que pueda probarse
que dicha renegociación o modificación 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 cálculo de las pérdidas por deterioro de un gmpo de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadísticos.
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No obstante, el importe de la provisión que resulta de la aplicación de lo previsto en los
párrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicación de los
porcentajes mínimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los
siguientes apartados, que calculan las pérdidas por deterioro en función del tiempo
transcurrido desde el vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado
de una misma operación:

. Tratamiento general

Hasta 6 meses

Más de 6 meses, sin exceder de 9
Más de 9 meses, sin exceder de 12
Más de 12 meses

25
50
75

100

La escala anterior también se aplica, por acumulación, 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 cálculo del
porcentaje de cobertura la del importe vencido más antiguo que permanezca impagado, o la
de la calificación de los activos como dudosos si es anterior

. Operaciones con garantía inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como dudosos, el
valor de los derechos reales recibidos en garantía, 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, según 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 ocupación en vigor donde el prestatario vive habitualmente y
tiene los vínculos personales más fuertes. La estimación del valor de los
derechos recibidos en garantía es como máximo el valor de tasación, ponderado
por un 80%.

(ii) Fincas rústicas en explotación, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no
está autorizada la edificación para usos distintos a su naturaleza agrícola,
forestal o ganadera; así como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no
a una explotación económica, que no incorporan características o elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su fácil
realización en efectivo. La estimación del valor de los derechos recibidos en

garantía es como máximo el valor de tasación, ponderado por un 70%.
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(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 ocupación expedida por la autoridad administrativa
correspondiente pero que no están cualificadas para su consideración en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantía es como
máximo el valor de tasación, ponderado por un 60%.

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

(v) En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la información
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantía, el valor
de los derechos recibidos en garantía será como máximo el valor de tasación,
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 garantía, estimada de acuerdo con la metodología de las
letras anteriores, y sobre la base de la fecha más antigua que permanezca incumplida, los
porcentajes señalados 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 provisión no podrá ser inferior al que resulta de la aplicación a
los activos dudosos de los porcentajes mínimos de coberturas por calendario de morosidad. No
obstante, durante el período comprendido entre el 24 de febrero y el 31 de diciembre de 2016 no
se han realizado ajustes que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los
apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias del período en el que se manifiestan utilizando una contrapartida compensadora para
corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un análisis individualizado de los
instrumentos, se considera remota la recuperación de algún 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 extinción por prescripción, condonación u otras causas. La
reversión 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
límite el valor en libros del activo financiero que estaría reconocido en la fecha de reversión si no
se hubiese registrado el deterioro del valor.
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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 recuperación del importe de la pérdida
por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo como consecuencia de
utilizar en su cálculo el valor actual de los flujos de efectivo ñituros estimados. En todo caso, este
importe se reconoce como una recuperación de la pérdida por deterioro.

La Entidad ha calculado el deterioro del período comprendido entre el 24 de febrero y el 31 de
diciembre de 2016 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 período comprendido entre el 24 de febrero y el 31 de diciembre de 2016 y hasta la
fecha de formulación de las cuentas anuales no se ha producido ningún 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 Administración de la Sociedad Gestora.

5. 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 identificación, medición y seguimiento continuo. No obstante,
desde su constitución se estmctura para que el impacto de los distintos riesgos en su estructura
sea mínimo.

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

Riesgo de mercado

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

. Riesgo de tipo de interés

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

Desde su constitución la Sociedad Gestora contrató por cuenta del Fondo una permuta financiera
que intercambia los flujos de los préstamos por los flujos de los bonos más un spread, de forma
que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendría el hecho de tener distintos
índices de referencia para repreciar activos y pasivos, así como las distintas fechas de
repreciación.
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Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos líquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantía 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 función de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestión activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitución pueden disponerse de mecanismos
minimizadores del mismo, como fondo de reserva, la sobrecolaterización, prestamos
subordinados, etc., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos
líquidos como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los activos
titulizados titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En las Notas 7 y 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 instmmentos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2016. Las fechas de vencimiento que se han
considerado para la construcción de las tablas son las fechas de vencimiento o cancelación
contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin descontar.

Riesgo de concentración

La exposición al riesgo surge por la concentración geográfica respecto de los deudores de los
activos titulizados cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentración, una situación de cualquier
índole que tenga un efecto negativo sobre las diferentes áreas geográficas, pudiera afectar a los
pagos de los activos titulizados que respaldan la emisión de los Bonos de Titulización del Fondo.

La distribución geográfica según la región o comunidad donde se ubica el derecho de crédito
objeto de la garantía a 31 de diciembre de 2016 se presenta en el Estado S. 05. 1 (Cuadro F) del
Anexo de la memoria.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al fondo en el caso de

que no atiendan sus compromisos.
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No obstante, dada la estmctura recogida en el folleto de emisión, las pérdidas ocasionadas por la
materialización de este riesgo serán repercutidas de acuerdo con el sistema de prelación de pagos
a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrían impacto patrimonial en el
Fondo. Dada la situación actual de los mercados financieros derivada de la crisis económica

acontecida en los últimos años en España y en relación con los riesgos a los que están expuestos
los tenedores de los bonos, hay que señalar que el aumento de los activos titulizados dudosos y,
en su caso, de los activos adjudicados, podrían ser causa de la falta de liquidez o incapacidad de
recuperación de la totalidad de los activos que respaldan el saldo de los bonos emitidos.

El siguiente cuadro muestra la exposición total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio 2016:

Miles de euros
2015

Activos titulizados

Total Riesgo

676 444

676 444

6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composición de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2016 es la siguiente:

Miles de euros

No corriente

2016

Corriente Total

Activos titulizados
Préstamos automoción

Activos dudosos - principal
Activos dudosos - intereses

Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados

Derivados

Derivados de cobertura

385091
815

(233)

827

289 693
847

6

(333)
546

12

386 500

32

290 803

674 784
1662

6

(566)
546

12

859

677 303
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6.1 Activos titulizados

La clasificación de los saldos anteriores entre el corriente y no comente ha sido realizada en
función de los flujos contractuales relativos a cada uno de los instrumentos.

Todos los préstamos y partidas a cobrar están denominados en miles de euros.

La Sociedad Gestora, en nombre y representación del Fondo, adquirió Activos Titulizados
derivados de préstamos de financiación para la adquisición de vehículos (Activos Cedidos) por un
importe inicial de 1. 000. 005 miles de euros.

El Fondo tiene carácter no renovable y es de naturaleza cen-ada.

Como mecanismo de mejora crediticia ante posibles pérdidas debido a Préstamos impagados y/o
Fallidos y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden
de Prelación de Pagos (Nota 1), se ha constituido el Fondo de Reserva (Nota 7).

El movimiento de los activos títulizados durante el período comprendido entre el 24 de febrero y
el 31 de diciembre 2016 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2016

Saldo
inicial Adiciones Amortizaciones Saldo final

Activos titulizados
Préstamos automoción

Activos dudosos - principal
Activos dudosos - intereses

Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados

674 784
1662

6

(525)
16047

12

691 986

(41)
15501

15542

674 784
1662

6

(566)
546

12

676 444

Al 31 de diciembre de 2016 la tasa de amortización anticipada del conjunto de activos financieros
fue del 2, 41%.

Durante el período comprendido entre el 24 de febrero y el 31 de diciembre 2016, se han
devengado intereses de Activos Titulizados por importe de 16. 067 miles de euros, de los que 546
miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento, estando registrados en el epígrafe
"Activos titulizados" del activo del balance al 31 de diciembre de 2016. Adicionalmente, existen
12 miles de euros de intereses vencidos e impagados al 31 de diciembre de 2016.

Al 31 de diciembre de 2016, el tipo de interés medio de la cartera de Activos titulizados ascendía
al 1,97%, encontrándose el interés nominal de cada uno de los préstamos entre un tipo de interés
mínimo de 1,97% y un tipo de interés máximo del 1,97%.
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Al 31 de diciembre de 2016, se ha registrado un importe de 567 miles de euros en la cuenta de
pérdidas y ganancias relacionadas con los activos deteriorados.

Al 31 de diciembre de 2016 no se han realizado reclasificaciones de activos.

El vencimiento bmto de los "Activos titulizados" en cada uno de los cinco años siguientes al 31
de diciembre de 2016, entre el sexto y el décimo año y del resto hasta su último vencimiento
determinable es el siguiente:

Miles de euros

2016

2017 2018 2019

Activos titulizados 290540 198394

290 540 198 394

102 042

102 042

2020

50334

50034

2022a
20262021

24186 11251

24186 11251

Resto Total

676 447

676 447

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LÍQUIDOS EQUIVALENTES.

El desglose del epígrafe de "Efectivo y otros activos líquidos equivalentes" al 31 de diciembre de
2016 es el siguiente:

2016

Cuenta de Tesorería
Cuenta Transitoria
Cuenta del Fondo de Reserva

Cuenta de Commingling

14824
21

11 000
19902

45748

La Sociedad Gestora, actuando en nombre y representación del Fondo, suscribió un Contrato de
Agencia de Pagos con BNP Paribas Securities Services sucursal en España, con la apertura de la
cuenta transitoria para tal fin y un Contrato de Cuentas Bancarias con el Banco de las Cuentas
(Citibank) para la apertura de las siguientes cuentas bancarias.
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. Cuenta de Tesorería.

La Cuenta de Tesorería es una cuenta del Fondo abierta en el Banco de las Cuentas. El único

titular de la Cuenta de Tesorería será el Fondo, representado por la Sociedad Gestora. Todas las
cantidades que reciba el Fondo se abonarán a la Cuenta de Tesorería y, en su mayoría, procederán
de los siguientes conceptos:

a) la suscripción de los Bonos;

b) el Préstamo Subordinado;

c) los Cobros del Fondo.

d) la Cantidad Neta de Permuta

De conformidad con lo previsto en el apartado 3. 3(c) del Folleto los saldos positivos que resulten,
en cada momento en la cuenta Tesorería devengarán un interés mensual que será parte de los
Recursos Disponibles.

Al 31 de diciembre de 2016, la Cuenta de Tesorería asciende a 14. 825 miles de euros.

. Cuenta del Fondo de Reserva.

La Cuenta del Fondo de Reserva es una cuenta bancaria del Fondo abierta en el Banco de las

Cuentas, dotada, en la Fecha de Desembolso, con cargo al Fondo de Reserva Inicial y
posteriormente con los pagos que procedan según el ordinal número seis (6°) del Orden de
Prelación de Pagos (Nota 1), para mantener el Saldo Específico del Fondo de Reserva. El único
titular de la Cuenta del Fondo de Reserva será el Fondo, representado por la Sociedad Gestora.

Esta cuenta tiene como finalidad cubrir cualquier déficit en el pago de los importes exigibles de
conformidad con los ordinales primero a quinto del Orden de Prelación de Pagos (Nota 1). A
estos efectos, la Sociedad Gestora, en nombre y representación del Fondo, dará instrucciones al
Banco de las Cuentas para que libere los fondos de la Cuenta del Fondo de Reserva y se proceda
al pago de los importes anteriormente relacionados, siempre que la Cuenta de Fondo de Reserva
cuente con fondos suficientes para efectuar dichos pagos.

En cada Fecha de Pago, la Cuenta del Fondo de Reserva deberá tener siempre un saldo mínimo
equivalente al Saldo Específico del Fondo de Reserva, con sujeción a los Recursos Disponibles.
El saldo del Fondo de Reserva deberá alcanzar en cada Fecha de Pago una cantidad equivalente a
la mayor de las siguientes cantidades:

(a) 1, 3% del Saldo Total con Descuento de los Activos títulizados al último día del
Periodo Mensual, y
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(b) la inferior de las siguientes cantidades:

(i) 11. 000. 000 euros, o
(ii) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clases A y B en
la Fecha de Pago (una vez efectuados todos los pagos y distribuciones en tal
fecha) (el "Saldo Específico del Fondo de Reserva").

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo de Reserva asciende a 11. 000 miles de euros.

El importe del fondo de reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante el
período comprendido entre el 24 de febrero y el 31 de diciembre de 2016, así como el saldo de la
cuenta de tesorería en cada una de esas fechas, se muestran a continuación:

Miles de euros

Fondo de

reserva

requerido

Saldo del
Fondo de
reserva

Saldo de tesorería en

cada fecha de pago
(excluyendo cuenta de

commingling)

Saldo inicial

Fondo de reserva y
Fondo de reserva y
Fondo de reserva y
Fondo de reserva y
Fondo de reserva y
Fondo de reserva y
Fondo de reserva y
Fondo de reserva y
Fondo de reserva y
Fondo de reserva y
Fondo de reserva y

saldo de tesorería al 29. 02. 16
saldo de tesorería al 31. 03. 16

saldo de tesorería al 30.04. 16
saldo de tesorería al 31.05. 16

saldo de tesorería al 30. 06. 16

saldo de tesorería al 31.07. 16

saldo de tesorería al 31.08. 16

saldo de tesorería al 30.09. 16
saldo de tesorería al 31. 10. 16

saldo de tesorería al 30. 11. 16

saldo de tesorería al 31. 12. 16

Saldo al 31 de diciembre de 2016

13000

13000
12608
12216
11 823
11432
11044
i i 000
11000
11000
11000
11000

11000

13000

13000
12608
12216
11823
11 432
11 044
1 i 000
11000
11 000
11 000
11000

11 000

13 626

13626
29302
28771
28046
27483
27032
26 833

26755
26389
26444
25824

25824

Los saldos positivos que resulten en la Cuenta del Fondo de Reserva, devengarán un interés
mensual variable mensualmente que corresponderán a la Entidad Cedente y le serán pagados sin
sujeción al Orden de Prelación de Pagos.

De conformidad con lo previsto en el apartado 3.4 (c) del Folleto los saldos positivos que
resulten, en cada momento en la cuenta del Fondo de Reserva corresponderán a la Entidad
Cedente y le serán pagados sin sujeción al Orden de Prelación de Pagos. El cálculo de los
intereses devengados por la Cuenta de Reser/a será efectuado por el banco de las Cuentas,
correspondiendo a la Sociedad Gestora, en su condición de Representante del Fondo, dar
instrucciones al Banco de Cuentas para que éste realice la correspondiente transferencia a favor
de la Entidad Cedente.
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. Cuenta de Reserva de Commingling.

La Cuenta de Reserva de Commingling tiene como finalidad cubrir el riesgo temporal de que los
Cobros percibidos por el Proveedor de Servicios de Administración y pendientes de ser
transferidos al Fondo no queden separados de los fondos del Proveedor de Servicios de
Administración, para el supuesto de que tuviera lugar un Evento de Insolvencia del Proveedor de
Servicios de Administración.

El único titular de la Cuenta de Reserva de Commingling será el Fondo, representado por la
Sociedad Gestora.

En la Cuenta de Reserva de Commingling serán depositados el Colateral Mensual
correspondiente a la Parte 1 y a la Parte 2 según lo estipulado en el apartado 3.4(a) del Módulo
Adicional del Folleto de Emisión.

El Agente de las Cuentas, siguiente las instmcciones de la Sociedad Gestora, aplicará el saldo
existente en esta cuenta de acuerdo con lo establecido en el apartado 3.4(a) del Módulo Adicional
del Folleto de Emisión.

De conformidad con lo previsto en el Contrato de Cuentas Bancarias, los saldos positivos que
resulten, en cada momento, en la cuenta de Reserva Commingling, devengarán un tipo de interés
mensual variable que será igual al Euro LIBOR a un menos 0, 15%, que será parte de los Recursos
Disponibles. Si el tipo de interés calculado de conformidad con este párrafo fuese negativo, el
coste deberá ser soportado por el Emisor.

En contraprestación a los servicios a realizar por el Banco de las Cuentas, el Fondo le satisfará
una comisión anual, siempre que el Fondo disponga de Recursos Disponibles suficientes de
acuerdo con el Orden de Prelación de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelación de
Pagos de Liquidación.

Al 31 de diciembre de 2016, la Cuenta de Reserva de Commingling asciende a 19. 902 miles de
euros.
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8. PASIVOS FINANCIEROS

La composición de Pasivos Financieros al 31 de diciembre de 2016 es la siguiente:

Miles de euros

2016

No
comente Corriente

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas

Intereses y gastos devengados no vencidos

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Otras deudas con entidades de crédito

Intereses y gastos devengados no vencidos

Otros pasivos financieros

Acreedores y otras cuentas a pagar

272 990
28900

301 890

74513
11000

85513

290 540

119

290 659

74

74

43035

43035

Total

563 530
28900

119

592 549

74513
U 000

74

85587

43035
43035

La vida residual de las obligaciones y otros valores negociables emitidos por el Fondo, por
intervalos, a 31 de diciembre de 2016 se presenta en el Estado S.05.2 (Cuadro E) del Anexo de la
memoria. Los importes se referirán a los importes no descontados sin considerar el efecto de
hipótesis tales como tasa de amortización anticipada, morosidad, etc. No obstante, la
amortización de estos pasivos financieros dependen de la liquidez que generará el Fondo, la cual
está condicionada al comportamiento de la cartera sobre morosidad, recuperaciones y
amortizaciones anticipadas, por lo que, en el caso de que se generara una liquidez diferente, las
estimaciones previstas podrían verse modificadas.

8. 1 Otros pasivos financieros - Acreedores y otras cuentas a pagar

El detalle de este epígrafe al 31 de diciembre de 2016 es el siguiente:

2016

Cobros devengados en tránsito
S obrecolateralización

5565
37470

43035
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Durante toda la vida del Fondo habrá sobrecolateralización, en el importe en que en cada
momento el Saldo Total con Descuento de los Activos titulizados exceda de la suma del importe
nominal de los Bonos y del importe nominal del Préstamo Subordinado. A 31 de diciembre de
2016, el importe de sobrecolateralización asciende a 37.470 miles de euros.

Así mismo, bajo el epígrafe de Intereses y rendimientos asimilados- "Otros pasivos financieros"
se encuentra registrado el importe positivo resultante de las variaciones de la
sobrecolateralización, el cual ha sido para el período comprendido entre el 24 de febrero de 2016
y el 31 de diciembre de 2016 de 470 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2016 el importe de cobros devengados en tránsito asciende a 5.565 miles de
euros correspondiente a cobros anticipados realizados al cedente.

8.2 Obligaciones y otros valores emitidos

La Sociedad Gestora, en nombre y representación del Fondo y con cargo al mismo, procedió el 25
de febrero de 2016 a la emisión de Bonos de Titulización por un importe inicial de 886.900 miles
de euros compuestos por dos clases:

Bonos de 1a Clase A de interés variable respaldados por los Activos titulizados, con un
valor nominal total de 858. 000 miles euros, integrada por una sola serie de8. 580 Bonos, cada uno
con un valor nominal de 100 miles de euros, representados por medio de anotaciones en cuenta.

Bonos de la Clase B de interés fijo respaldados por los Activos titulizados, con un valor
nominal total de 28.900 miles euros, integrada por una sola serie de 289 Bonos, cada uno con un
valor nominal de 100 miles euros, representados por medio de anotaciones en cuenta.

El precio de amortización de los Bonos (tanto para los Bonos de la Clase A como para los Bonos
de la Clase B) será de 100 miles euros por Bono, equivalente a su valor nominal.

Reglas de amortización de los Bonos de la Clase A:

La amortización de los Bonos de la Clase A se realizará a prorrata entre los Bonos de la misma
Clase, mediante la reducción del importe nominal, hasta completar el mismo, en cada Fecha de
Pago, por la cantidad necesaria para reducir en dicha Fecha de Pago el Saldo Nominal Pendiente
de Cobro de los Bonos de la Clase A hasta un importe igual al Objetivo de Saldo de los Bonos de
la Clase A (el "Importe de Pago de Principal de los Bonos de la Clase A").

La primera amortización parcial de los Bonos de la Clase A tuvo lugar en la primera Fecha de
Pago del Fondo, es decir, el 21 de marzo de 2016.
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A estos efectos, se hace constar que:

El "Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase A" significa, en relación con cada Fecha de
Pago,

(a) una cantidad igual al exceso del Saldo Total con Descuento de los Activos Titulizados al final
del Periodo Mensual sobre el Objetivo de Importe de Sobrecolateralización de los Bonos de la
Clase A; o, en su caso,

(b) una cantidad igual a cero, si (i) el Saldo Total con Descuento de los Activos Titulizados al
final del Periodo Mensual es inferior al diez por ciento (10%) del Saldo Total con Descuento de
los Activos Titulizados a la Fecha de Corte; o (ii) si tiene lugar un Supuesto de Sustitución del
Administrador.

El "Objetivo de Importe de Sobrecolateralización de los Bonos de la Clase A" significa, en
relación con cada Fecha de Pago, el mayor de entre los siguientes importes:

(a) el objetivo de porcentaje de sobrecolaterización de los Bonos de Clase A multiplicado por el
Saldo Total con Descuento de los Activos Titulizados al final del Periodo Mensual, y

(b) el menor de entre los siguientes importes:

(i) 11. 000 miles de euros, y el

(ii) saldo total principal pendiente de cobro de los Bonos de la Clase A en dicha Fecha de Pago.

El "Objetivo de Porcentaje de Sobrecolateralización de la Clase A" significa:

(i) 20% hasta que haya tenido lugar una Situación de Aumento de Mejora Crediticia; o

(ii) 28, %, si tuviera lugar una Situación de Aumento de Mejora Crediticia de Nivel 1; o

(iii) (iii) 100%, si tuviera lugar una Situación de Aumento de Mejora Crediticia de
Nivel 2.

Durante el período comprendido entre el 24 de febrero de 2016 y el 31 de diciembre de 2015, la
amortización de los Bonos de la Clase A ha ascendido a un importe de 294. 361 miles de euros.
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Reglas de amortización de los Bonos de la Clase B:

La amortización de los Bonos de la Clase B se realizará a prorrata entre los Bonos de la misma
Clase, mediante la reducción del importe nominal, hasta completar el mismo, en cada Fecha de
Pago, por la cantidad necesaria para reducir en dicha Fecha de Pago el Saldo Nominal Pendiente
de Cobro de los Bonos de la Clase B hasta un importe igual al Objetivo de Saldo de los Bonos de
la Clase B (el "Importe de Pago de Principal de los Bonos de la Clase B").

La primera amortización parcial de los Bonos de la Clase B tendrá lugar una vez hubieran sido
amortizados en su totalidad los Bonos de la Clase A. No obstante, aunque no hubiera sido
amortizada la Clase A en su totalidad, se procederá a la amortización de los Bonos de la Clase B
junto con los Bonos de la Clase A en función del Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase A y
del Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase B que sean de aplicación en cada Fecha de Pago.
A estos efectos, se hace constar que:

. El "Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase B" significa, en relación con cada Fecha de
Pago, (a) una cantidad igual al exceso del Saldo Total con Descuento de los Activos titulizados al
final del Periodo Mensual sobre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clase A

en dicha Fecha de Pago (tras haber dado cumplimiento a todos los pagos en dicha fecha de
acuerdo con el Orden de Prelación de Pagos) y del Objetivo de Importe de Sobrecolateralización
de la Clase B; o, en su caso (b) una cantidad igual a cero, si (i) el Saldo Total con Descuento de
los Activos titulizados el último día del Periodo Mensual es inferior al diez por ciento (10%) del
Saldo Total con Descuento de los Activos titulizados a la Fecha de Corte; o (ii) si tiene lugar un
Supuesto de Sustitución del Administrador.

El "Objetivo de Importe de Sobrecolateralización de los Bonos de la Clase B" significa, en
relación con cada Fecha de Pago, el mayor de entre los siguientes importes: (a) el Objetivo de
Porcentaje de Sobrecolatenzación de los Bonos de la Clase B multiplicado por el Saldo Total con
Descuento de los Activos titulizados al final del Periodo Mensual, y (b) el menor de los siguientes
importes: (i) 0,75% del Saldo Total con Descuento de los Activos titulizados a la Fecha de Corte,
y el (ii) Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clase B en dicha Fecha de Pago.

El "Porcentaje de Sobrecolateralización de la Clase B" significa:

(i) 14,5% hasta que haya tenido lugar una Situación de Aumento de Mejora Crediticia;

(ii) 18%, si tuviera lugar una Situación de Aumento de Mejora Crediticia de Nivel 1; o

(iii) 100% si tuviera lugar una Situación de Aumento de Mejora Crediticia de Nivel 2.

Durante el período comprendido entre el 24 de febrero y el 31 de diciembre de 2016, no ha
habido amortización de los Bonos de la Clase B.
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El movimiento de los Bonos durante el período comprendido entre el 24 de febrero y el 31 de
diciembre de 2016, ha sido el siguiente:

Miles de euros

2016

Saldo inicial

Amortización

Saldo final

Bonos de la
Clase A

858 000

(294 369)

563 531

Bonos de la
Clase B

28900

28900

El cálculo de la vida media y de la duración de los Bonos está significativamente ligado a la vida
de los activos cedidos, la cual está influenciada por las hipótesis de tasas de amortización
anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortización se formarán a partir de una variedad de
factores (geográficos, estacionalidad, tipos de interés, etc. ) que impiden su previsibilidad.

Todos los Bonos devengarán, desde la Fecha de Desembolso y hasta el vencimiento final de los
mismos, un tipo de interés nominal mensual. Dicho Tipo de Interés Nominal de los Bonos se
abonará por meses vencidos en cada Fecha de Pago, y está calculado en relación con el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos.

El tipo de interés de referencia para el cálculo del tipo de interés aplicable a los Bonos de la Clase
A será el EURIBOR a un mes. Los Bonos de la Clase B devengan intereses en base a un tipo fijo
equivalente a 1,4842%.

Los intereses devengados durante el 2016 ascienden a un importe de 4. 667 miles de euros. Dichos
intereses están registrados en el epígrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de "Intereses y
cargas asimiladas - Obligaciones y otros valores negociables", quedando pendientes de pago al 31
de diciembre de 2016, 118 miles de euros.

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés aplicables a fecha del 31 de diciembre de
2016 de cada uno de las clases de bonos emitidos y vivos durante dicho período:

2016

Clase A
Clase B

0, 68%
1,48%

Al 31 de diciembre de 2016 la calificación crediticia (rating) se presenta en el Estado S.05.2
(Cuadro D).
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8.3 Deudas con entidades de crédito

Los Préstamos concedidos al Fondo por los Emisores tienen las siguientes características:

Préstamo subordinado

Con el fin de llevar a cabo la mejora crediticia de los Bonos de la Clase A y de la Clase B, el
Cedente otorgó al Fondo un Préstamo Subordinado por un importe de 78. 105 miles de euros.

La disposición del importe total del Préstamo Subordinado se realizó en la Fecha de Desembolso,
mediante su abono en la Cuenta de Tesorería.

El reembolso del principal del Préstamo Subordinado se efectuará en cada una de las Fechas de
Pago de acuerdo con el Orden de Prelación de Pagos o el Orden de Prelación de Pagos de
Liquidación (Nota 1)

Tendrá lugar una amortización del Préstamo Subordinado en los siguientes supuestos:

(1) En caso de que

(i) tras la realización de los pagos correspondientes a los conceptos primero a octavo del
Orden de Prelación de Pagos, (a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la
Clase A se hubiese reducido al Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase A, y (b) el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clase B se hubiese reducido al Objetivo de
Saldo de los Bonos de la Clase B, y

(ii) los Recursos Disponibles tras la realización de los pagos bajo los conceptos primero a
décimo del Orden de Prelación de Pagos fuese superior a cero, se amortizará por el importe
de los Recursos Disponibles tras la realización de los pagos bajo los conceptos primero a
décimo del Orden de Prelación de Pagos.

(2) En el supuesto de que, habiendo llegado la fecha de liquidación anticipada del Fondo, los
Recursos Disponibles tras la realización de los pagos bajo los conceptos primero a noveno del
Orden de Prelación de Pagos de Liquidación fuese superior a 0, por el importe de los Recursos
Disponibles tras la realización de los pagos bajo los conceptos primero a noveno del Orden de
Prelación de Pagos de Liquidación.

(3) Asimismo tendrá lugar una amortización del Préstamo Subordinado en cada Fecha de Pago
por un importe equivalente al importe del saldo de la Cuenta del Fondo de Reserva que exceda
del Saldo Específico del Fondo de Reserva en dicha Fecha de Pago,

(i) siempre y cuando no exista una Situación de Aumento de Mejora Crediticia de Nivel 1 o
una Situación de Aumento de Mejora Crediticia de Nivel 2 y/o no se dé un Evento de
Insolvencia del Administrador, y
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(ii) siempre y cuando hayan sido satisfechos los pagos hasta el concepto noveno del Orden de
Prelación de Pagos, o concepto décimo del Orden de Prelación de Pagos de Liquidación

El vencimiento final del Préstamo Subordinado tendrá lugar en la Fecha de Vencimiento Final o,
en su caso, en la fecha en que la Sociedad Gestora proceda a la liquidación anticipada del Fondo
con sujeción al Orden de Prelación de Pagos de Liquidación.

El movimiento del préstamo subordinado durante el período comprendido entre el 24 de febrero y
el 31 de diciembre de 2016 ha sido el siguiente:

2015

Saldo inicial

Amortizaciones

Saldo final

78105

(3 592)

74513

Los intereses devengados durante el período comprendido entre el 24 de febrero y el 31 de
diciembre de 2016 han ascendido a 2.356 miles de euros, estando pendiente de pago un importe
de 74 miles de euros.

Otras deudas con entidades de crédito

La sociedad gestora constituyó en la fecha de desembolso un fondo de reserva inicial con cargo a
los recursos de tesorería derivados del desembolso de los bonos y del préstamo subordinado por
un importe de 13.000 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 201 6, el Fondo de Reserva asciende a 11. 000 miles de euros.
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9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

9. 1 Liquidaciones de Cobro y pagos.

El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo del período comprendido entre
el 24 de febrero de 2016 y el 31 de diciembre de 2016 se presenta a continuación:

REAL PROYECTADO REAL PROYECTADO

Resumen de liquidaciones deparo
Cobros por amortizaciones ordinarias
Cobros por amortizaciones anticipadas
Cobros por intereses ordinarios
Cobros por intereses previamente impagados
Cobros por amortizaciones previamente
impagadas
Otros cobros en especie
Otros cobros en efectivo

Pagos por amortización ordinaria Clase A
Pagos por amortización ordinaria Clase B
Pagos por intereses ordinarios Clase A
Pagos por intereses ordinarios Clase B
Pagos por amortizaciones anticipadas Clase A
Pagos por amortizaciones anticipadas Clase B
Pagos por amortización previamente impagada
Clase A

Pagos por amortización previamente impagada
Clase B

Pagos por intereses previamente impagados
Clase A

Pagos por intereses previamente impagados
Clase B

Pagos por amortización de préstamos
subordinados

Pagos por intereses de préstamos subordinados
Otros pagos del periodo Periodo (SWAP)

2016

306. 363
15. 958
15. 423

81

1.236

2016 ACUMULADO ACUMULADO

294. 469

4. 198
350

4.475

1. 399

289.420
36.247
14.753

635

13. 150

310. 183

4. 794
350

15. 575

2. 278
747

306. 363
15. 958
15.423

81

1. 236

294. 469

4. 198
350

4. 475

1. 399

289. 420
36. 247
14.753

635

13. 150

310. 183

4. 754
350

15.575

2.278
747
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Ejercicio 2016
Real

Litjüidación de pasos de tas Sqiridaciones intermedias

Pagos por amortización ordinaria Clase A
Pagos por amortización ordinaria Clase B
Pagos por mtereses ordinarios Clase A
Pagos por intereses ordinarios Clase B
Pagos por amortizaciones anticipadas Clase A
Pagos por amortizaciones anticipadas Clase B
Pagos por amortización previamente impagada Clase A
Pagos por amortizadóu previamente impagada Clase B
Pagos por intereses previamente impagaáos Clase A
Pagos por intereses previamente impagados Clase B
Pagos por amortización de préstamos subordinados
Pagos por intereses áe préstamos subordinados
Otros pagos del periodo Periodo (SWAP)

Liquidación de pasos de las liquidaciones intermedias

Pagos por amortización ordmaria Clase A

Pagos por amortización ordinaria Clase B
Pagos por intereses ordinarios Clase A
Pagos por intereses ordinarios Clase B
Pagos por amortizaciones anticipadas Clase A
Pagos por amortizaciones anticipadas Clase B
Pagos por amortización previamente impagada Clase A
Pagos por amortización previamente impagada Clase B

Pagos por intereses previamente impagados Clase A
Pagos por intereses previamente impagados Clase B
Pagos por amortización de préstamos subordinados
Pagos por intereses de préstamos subordinados
Otros pagos del periodo Periodo (SWAP)

21/03/2016 21/04/2016 23/05/2016 21.W2016 21/07/2016

30-643 30. 432 30. 466 30-364 30-154

451

29
519
36

501
36

433
36

426
36

197
194

159
233

161
232

Ejercicio 2016

160
232

3

157
231

Real

22/OS/2016 21/09.''2016 21/10.'2016 21/11/2016 21/12,''2016

29. S47 29. 3SO 29. 378 28. 811

426
36

3S4
36

366
36

361
36

24.993

332
36

44

3-(541
233

2
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9.2. Tasas e hipótesis de los activos y pasivos

Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboración de la información real acumulada y la
información contractual, entendiendo esto último, como los cobros y pagos que estaban previstos
para el período (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitución, la
mencionada información ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hipótesis de los
activos y pasivos en el momento inicial y los actuales, presentada a continuación:

Hipótesis
momento

inicial 2016

Tipo de interés medio de la cartera
Tasa de amortización anticipada (hipótesis)
Tasa de fallidos (hipótesis)
Tasa de recuperación de fallidos (hipótesis)
Tasa de morosidad (hipótesis)

1,97%
5,00%
0, 00%
0, 00%
0, 00%

1,97%
2,41%
0, 00%
0, 00%
0,25%

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo no presentaba impagados en ninguna de las diferentes
series de Bonos en circulación.

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente al
pago de las series.

A 31 de diciembre de 2016 el movimiento de las partidas por el margen de intermediación del
Fondo entre la cuenta de pérdidas y ganancias, el balance y el estado de flujos de efectivo es el
siguiente:

Miles de euros

Provisión por Correcciones de valor
margen de Comisión por repercusión de

intermediación variable pérdidas

Saldo al 31 de diciembre de 2015

Comisión variable (cuenta de pérdidas y ganancias)
Dotación provisión por margen de intermediación 792
Repercusión de pérdidas (ganancias)
Comisión variable pagada en el ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2016 792
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10. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

Los instrumentos financieros derivados que tiene contratado el Fondo al 31 de diciembre de 2016 se
consideran operaciones de cobertura de flujos de efectivo.

La Sociedad Gestora, en representación del Fondo, suscribió un Contrato de Permuta sobre
intereses de los Bonos de la Clase A con la Contrapartida de Permuta de los Bonos de la Clase A.
El Contrato de Permuta mitigará el riesgo de tipo de interés variable de la Clase A de Bonos. La
Contrapartida de Permuta ha sido designada por la Sociedad Gestora, actuando en representación
del Fondo habiendo recaído dicha designación en Royal Bank of Canadá.

En virtud del Contrato de Permuta de Tipos de Interés de los Bonos de la Clase A, el Fondo se
obligará a realizar pagos a la Contrapartida de Permuta de los Bonos de la Clase A en cada una de
las Fechas de Pago por un importe equivalente al tipo de interés devengado sobre el nominal de
los Bonos de la Clase A pendientes en cada Fecha de Pago, calculado sobre un tipo de interés fijo
del 0, 68% anual. La Contrapartida de Permuta de Intereses de los Bonos de la Clase A se obligará
a realizar pagos al Fondo en cada una de las Fechas de Pago, por un importe equivalente al tipo
de interés variable devengado sobre el nominal pendiente de los Bonos de la Clase A, calculado
sobre el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos, más un margen del 0, 048% anual en función
de los días efectivamente transcurridos en un período de intereses dividido por 360, sujeto a un
suelo de cero.

Los pagos (o cobros) que deban realizarse en virtud de cada uno de los Contratos de Permuta se
llevarán a cabo en cada Fecha de Pago por su valor neto. Los pagos a ser realizados por el Fondo
en virtud de los Contratos de Permuta están por encima de la totalidad de los pagos de los Bonos
en el orden de prelación.

El importe de los intereses devengados durante el período comprendido entre el 24 de febrero y el
31 de diciembre de 2016 por las permutas de tipo de interés ha ascendido a un importe de 183
miles de euros a favor del Fondo. Los gastos por intereses del swap han sido registrados en la
cuenta de pérdidas y ganancias, en el epígrafe de "Resultado de operaciones de cobertura de
flujos de efectivo (neto)".

El Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no comente, en
base al cálculo de la proporción que representan los doce meses siguientes a la fecha de
valoración respecto de la vida estimada del Fondo, siendo al 31 de diciembre de 2016 el valor
razonable positivo a corto plazo de 32 miles de euros y el valor razonable positivo a largo plazo
de 827 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo tiene registrado en la cuenta "Ajustes repercutidos en
balance de Ingresos y Gastos reconocidos - Coberturas de flujos de efectivo" del balance un
importe acreedor de 849 miles de euros.
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Al 31 de diciembre de 2016, el resultado neto positivo derivado de los instmmentos de cobertura
asciende a 183 miles de euros.

11. SITUACIÓN FISCAL

El resultado económico del período 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.

Durante el ejercicio 2016, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de
27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto Ley 3/2016, de 2
de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ámbito tributario dirigidas a la consolidación
de las finanzas públicas y otras medidas urgentes en materia social.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligación de practicar retención 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 español.

Según 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 prescripción de cuatro años.

El Fondo tiene abierto a inspección todos los impuestos a los que está sujeta su actividad desde la
fecha de su constitución. En opinión de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo no
existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspección.

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
titulización hipotecaria y los fondos de titulización de activos, son de aplicación a éstos los
criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la cobertura específica
del riesgo de insolvencia de los clientes.
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12. OTRA INFORMACIÓN

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

Los instmmentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2016, 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 facturados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios de
auditoría de las cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 asciende
a 4 miles de euros, no habiendo prestado el auditor servicios al Fondo distintos al de auditoría de
cuentas.

13. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

A la fecha de formulación de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningún hecho que afecte o
modifique significativamente la información contenida en las cuentas anuales.
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ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Ureccián General de Mercados
Edison, 4, 2B006 Madrtd, España

(+34)915 851 500, www.cnmv.es

DR)VER ESPAÑA THREE

S.05-1
Denominación Fondo: DRIVER ESPAÑA 7MREE
Denominación del compartimento:

Denominación de ta gestora: Titulízación de Activos, SGR', SA

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2016
EhtUades cedentes de los activos tttullzados: VOLKSWAGEN FINANCE
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PréstnmoG hipotecarios

Cédulas hipotecarias

Préstamos o promotores

Préstamos s PYMES

Prastnmas a empresas

Prertamos corpomti

Cadulutammrlalas

Bonoide tesorería

Deuda íubordmada

Prestemos consumo

Prértomas automodon

Cuotns de arrendnmiento financiero
(leiuina)
Cuentas a cobrar

Derechos de crédito futuros

Bonos rfe titulc-acíón

Tttsndaadivos
dudauu,

0381

0398

Stuiuunndudai/I:

Tnda-

0401

040S

.0411

: 0412

0416

0419

0423

042B

0430
C431_
Míl_

(M39

Tarada
wnortaaoon
iinSdBuh

0451

w

T»snd<acüv«H

1397

1425

1429

1434

Taaid*

nadpaAi

1M5

Tua da «cfivas
dadoeos

2404

24Í6

2434

o

s:
en
4^
CD
f\3
(D
ü0
o



DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados
Edlson, 4, 28006 Madrid, España

0+34)915 851 500, www.cnmv.es

DRIVER ESPAÑA THREE

>
00
m

coS.05-1
Denominación Fondo: DfilVER ESPAÑA THREE
Denominación del compartlmenta:

Denominación de la gestora: Titullzación de Activos, SGFT, S-A-

Estados agregados: NO

Fedu;31/12/2016
Entkiades cedentes de los activos titulizados: VOLKSWASEN FINANCE

I INFORMACIÓN RELATIVA A LOS ACTIVOS 7TTUUZADOS

ICUADROB

Tlrtdlmpagiidnslmihsd. ujia.)

Prindpnlpendwirta
vunado

Imparta unpagodQ

intwTun^Aku w>
mntab<Bdad

PnnapdpmdierrtaTto
vwiado

Otros importas

0495 0502 05B9 :L5SS

3-iCSDe 1 a 3 meses

De 3 n 6 meses 1. 112

355

204

csfl

Ma=de12n»&ses 0507 o

con

Wka di «una)

De T o 1 meses

De 3 B 6 meses

De 6 o 9 rrw^e;

Mosd&IZmestí;

H-dn»cmc5

:A; Prindpalpandianta
wnoda

Importa impagaáo

0531

.n

contnÍNfidad

0538_

sw

0545

Pmapal pancSsnt»
novwrido

Otros importas

0562, 0569

VnÍOF9anmtía

0572

0576

VniwGaninüacon
Tastti¿aFt>2nneB

 

D«ulh/»
Tasodón

0584

05S9

0. 00

0,00

0.00

000

0,00

0.00

0.00

en
45S.
(7)
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE T1TULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados

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

DRIVER ESPAÑA THREE

>
co
m

co

S.05.1

Denominación Fondo: DRIVER ESPAÑA THREE

Denominación del compartimento:

Denominación de la gestora: Títulización de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Fecha:31/12/2016

Entidades cedentes de los activos titutizados: VOLKSWAGEN FINANCE

INFORMAQON RELATIVA A LOS ACTIVOS T1TUUZADOS

I CUADROC

Vida rwkiunt de tos activos titulizados (miles de euros)

Inferiera 1 año

Entre 1 y 2 años

Entre 2 y 3 años

Enue 3 y 4 años

Entre 4 y 5 años

Entre 5 y 10 años

Superior a 10 años

Total

Vida residual media ponderada (años)

SrtUBctón actual 31/12/2010

0600

0601
0602

Ó6Q3

0604

0605

060G

0607

060S

40-5GG

105.209

79.691

2, 97

Principal pendiente

Situación acrre anuni anterior
31/12/201S

1600

1601
1602

T603

16Q4<

1605

1606

1S07

Í608 0,00

Sftuadón inÍcLn! 23/02/201 fi

2600

2601
2602

2603

2604

2605

2606

2607

2608

114.163

230.525

141.834

3.57

Antigüedad

Antigüedad media ponderada faños)

Situación actual 31/12/2016

0609 1,93

Situación cierre anual anterior
31/12/201 S

1609 0, 00

Situación inicial 23/02/2016

2609 1, 20

en
4^
CD
PO
<7)
ÜO
FO



DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, España

(+34)915 851 500. www-cnmv. es

DRIVER ESPAÑA TMREE
>
w
m

00S.05-1

Denominación Fondo: DRIVER ESPAÑA 7HREE
Denominación del comparttmenta

Denominación de la gestora: Titulizadón de Activos, SGFT, SA

Estados agregados: NO
Fecha:31/I2/2016
Entidades cedentes de los activos tltulizados: VOLKSWAGEN RNANCE

IINFORMACION RELATIVA A LOS ACTWOSTÍRIU2ADOS

ICUADROD

Inipomipmd-ntaacamatituliaidos/teiliir sumía (irilKdxninia) S»lBdénKtu>131/12/2016 sauBtion cfarrasnual arrtflrior 31/12/2)15

Pnhcmal civtcnte

SrtUBCiSn íniaáí 23/02/201 C

N° da activtu vivos Prinápal pundnrrtB

1634

superiorcfi 60%

Media ponderada (%)

0628

en
-s^
CD
no
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00



DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE T1TUL1ZAC10N DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados

Edison, 4, 28006 Madrid, España
(-(.34)915 851 500, www.cnmv.es

DRIVER ESPAÑA THREE

>
Vi
m

co

S.05.1

Denominación FGndo: DRIVER ESPAÑA 7HREE

Denominación del compartimento:

Denominación de la gestora: Titulización de Activos, SGR, SA

Estados agregados: NO

FechK3V12/2016

Entklades cedentes de los activos titul¡zados:VOLKSWAGEN FINANCE

I INFORMACIÓN REIATIVA A LOS AOIVOS TmjUZADOS

lcUADftEiiE

Tipos da interés da kisactívus titiaGindoa (») SHuaciónactud
31/12/2016

Situación den» onuai antarior
31/12/2015

Situación in>dai23/li2/2J316

Tipo de interés medio pondeicdo 0650 1.97 ^ 650 0,00 2650 1.97

Tipo de interés nomiinnl mnximo 0651 1.07 1651 0.00 265T 1.97

Tipo de interés nominal rnrnimo 0652 i .97 1652 0.00 2652 1.97

o

^

en
-s^.
CD
r\3
CD
00
^



DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados
Edlson, 4, 28006 Madrid, Bpana

(+34)915 851 500, www.cnmv.es

DR1VER ESPAÑA TOREE

S-OS.1
Denominación Fondo: DRIVER ESPAÑATOREE
Denominación del compartimento:
Denominación de la gestora: Tltullzadón de Activo^, SGFT, SA
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2016
Entidades pedentes de los activos tltullzados: VOLKSWAGEN FINANCE

I INFORMACIÓN RELATIVA A LOS ACTIVOS mUUZADOS

I CUADRO F

Oisblbua6ng»igi«iaraMii«etuliinc|ta(mae>d»euFcd

CnrtiilaLahlcncba

Comunidad Volencisna

Pois Vasco

Total España

O&d; países Unión Europea

Total general

Stauaimnainl 31/13/2)16

Wd.ndivcs vivos

0662

W7B.

0631

PrampdpnndiantB

0703

Ó704

Sn!«qínoKi««nunl«rtuur31ffi/M!S_

W da activos vivas

1665

1667

1677

167B_
. 1679 \

1682

Prindcdlrixtlt»

1690

T700
1701

1704

Slbudlin inicial 23/02/20)6

W da acBwis-wvos

2667

2669

2671

2680

2681

PrinopdpenAmt»

>
00
m

00

o
^

Ü1
-j^
0-)
ro
C7)
co
en



DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO 805
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados

Edison, 4, 28006 Madrid, España
(+34)915851 500. www. cnmv. es

DRIVER ESPANA7HREE

>
us
m

00
Denominación Fondo: DRIVER ESPAÑA THREE

Denominación del compartimento:

Denominación de la gestora: Tttulizadón de Acthms, SGFT, SA

Estackis agregados; NO

Fecha:31/l 2/2016
Enttíades cedentes de tos activos titul]zados:VOLKSWAGEN FINANCE

llNroRMACION RELATIVA A LOS ACIWOS TmjUZADOS

ICUADROG

CuxanBaion Slhaaan ndual31/12/2lil6 ahmdóndti. anual -ami/sais SftuaciártimaaE33/D2/2m6

Diez pTimyros deudares/emiíOT&s con mns concanímcion

un
0.08

2712

o

en
4^
0-)
r^
0~>
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección Genera] de Mercados
Edlson, 4, 28006 Madrid, España

(+34)915 851 500. www-cnmv.es

DRIVER ESPAÑA TOREE
>
00
m

ooSS53

Denominación Fondo: DRIVER ESPAÑA THREE

Denominación del compartimento:
Denominación de la gestora: Titulización de Activas, SGFT, SA
Estados agregados: NO
Periodo de la declaración: 31 /1 2/2016
Mefcados de cotízadón de los valores emitidos: AIAF

I INR3RMAQON RELATIVA A LAS OBUGACIONES Y OTKOS VALORES EMmDOS

ICUADROA

lh«lu*i«una) Stncian*ctud31/)ZCOI6 Situación dm» anual mfltwioT31/12gqi5 SrtUKion.nrinl2MC.fai6
Ounoniwaci&n sana Wdepiunnaamrtidas MoiTÍnnl

unnitofel
nmvdpwi N*chpuhnuurfüdK ^ss» Pmap.lixuidtorf. N" d» PUBWM fnfidn» Nammal,

unitaria ( )
Pnncipnlpendiurtfl

ES030511600B Clase A

ES0305116016 Clase B

2724

C3

en
^

CD
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercactos

Edison, 4, 28006 Madrid, España
(+34)915 B51 500, www-cnmv-es

DRIVER ESPAÑA THREE

>
w
m

00S.05-2

Denominación Foralo: DRIVER ESPAÑA THREE
Denominación del compartimento:
Denominación de la gestora: Titulizacion de Acth/os, SGFT, S-A-
Estados agregados: NO
Ferio do de la dedaraclán:31/12/2016
Mereadps de coüzadón de los valores emitidos: AIAF

IINFORMACION RELATIVA A LAS OBUGAQONES Y OTROS VALORES EMmPOS

ICUADBOB

[ná»Anwntl

dónnni*
Gndo*

rion

índkaifanrfonnd. Magsn ^Sb
0733

InfmasAnanubdoa
.-«SSÍ^do

Pmwl.Mndwrta
FnrNápdnovmodo

Totril'«nd¡«BtB Domcaanes da valor
porrapwcunóntfe

pírdkfas

ES0305n600S Clase A EURIBOR1M

E50305116016 Clase 8 I Tipo Fijo 1,4842%

Stuodónscft^ai/l 2/2016 .«uul*hUn>r3VI2/20IS SítuBcian ffiianl23ifl>2/201fi
Tipo de íntarés medk» pondarodo delnsoyigndonasyotra. s valQ ras emitícios{%) 0747

en
-i^
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r\3
CD
00
03



DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO S05
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, España

(+34)915851 500, www.cnmv.es

DRIVER ESPAÑA TOREE

>
VI
m

00Fondo: DRIVER ESPAÑA

ng
gestora: 7ituli2aci6n deActh/os, SGFT,SA

n:31/12/2016
olores emitidos: AIAF

t LAS OBUGACIONES Y OT110S VALORES EMmDO!

ICUADROC

bnlasdaauT) Sduacion acfaal 3U]2ani6
tnnaón pnntípd

aguocui Pagos Ad panodo Pagos ttcumufadoi Pagos ddparit

ES0305116016 Clase B

un
-^,
G-)
ro
CD
Oú
CD

10



DMVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO F - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados

Edlson, 4, 28006 Madrid, España
(+34)915 851 500, www.cnmv.es

DR1VER ESPAÑA TOREE

3>
00

S.052

Denominación Fondo: DBVER ESPAÑA TOREE
Denominación del compartimento:
Denominación de la gestora: TItulización de Activos, SGFT, SA
Estados agregados: NO
Periodo de la dedaradón: 31/12/2016

Mercados de cotización de los valores emitidos: AIAF

I INFORMACIÓN RELATIVA A LAS OBUGAOONES Y OTTROS VALORES EhUTIDOS

ICUADROD

Dwianwwtiui Sana F.dn. úUnocmtíod. uWincCT
tnitUdn

Ag*m»>d«uiiBcBoóniJ*dltid>Ca Síiu&owi octfd 31/12/ZOI 6 SBtiaaón ciami cnunl «ntaior
31/I2/20I5

Sfanoán iTNrid 23/ÜÜ20I6

ES030511600B Clase A

E503051I60QB

ES0305116016

E50305116016

en
4^
CD
r\3
C75
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o
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE T1TULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, España

(+34)915 851 SOO. www-cnmv-es

DRIVER ESPAÑA TtiREE

n

I-
>
vs

S-05-2

Denominación Fonda: DRIVER ESPAÑA THREE

Denominación del compartimento^
Denominación de la gestora: Titullzación de Activos, SGFT, SA.
Estados agregados: NO
Periodo de la declaración: 31/1 2/2016
Mercados de coüzadón de los valores emitíaos: AIAF

I INFORMACIÓN RBATB/A A LAS OBUGACIONES Y OTBOS VALORES EMmDOS

[CUADRO E

V¡llai«ailuald«luoUig««in«E)r<jtint«tíona«nt«10Bp<»dF«ndo(mih«d»<nm)
Stladon ncnnl 31/12/2016 Síftuaa» títtn» iviznois SIBmdan mlaal a/020016

Inferior o 1 año 0765

Entra 1 y 2 anas
Entra 2 y 3 años

Entre 3 y4 años

Entre4y5año5

Entre 5 y 10 año;

Superior n lOnfíoi 0771

Total

Vida residuaE TnsfSa ponáwnáa {anos)

CD
s:
en
-^
en
PO
03
4^
T-^
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados
Edlson, 4, 2S006 Madrid, España

(+34)915 851 500, www-cnmv-es

ORIVER ESPAÑA 7HREE

S.05-3
Denominación Fondo: DRIVER ESPAÑA THREE

Denominación del compartimento:
Denominación de la gestora: TOutización de Activos, SGFT, SA
Estados agregados: NO
Fecha:31/12/2016

>
00
m

co

I OTRA INFORMACIÓN SOBRE EL FONDQ_

[CUADRO A

Infonnooón sol-las majólas cmditicmsdal Fondo

I Impone del Fondo de Resefva constituido tmiles de euros)

1. 1 Impons mínimo del Fondo da Reser de euros)

1.2 Porcentcjeque represenu el Fondo de Resenra corutituklo sobre el totai de pnsivDs emitidos {%)

13 Denoininncian de la conüapflrtidtt

1.4 Rnting de lo corrtrapB rtidn

1^ Rnting requerido de la contrapnrtida

2 importe disponible de la línea/. ; de liquidez frnileE de euros)

2. 1 Porcentnja que representa el importe Asponibleds IB linea deiiquidezwbreel total de pa. ivos emitiáos {%t

2.1 Denominación de la contrnportkfo

2-3 Roting de la ctmtrapartída

2.4 Rating requerido cíe la contrapartida

3 Importe de los parivos emitidos gnraTTtÍzndoB por ovales (miles de eurocí

3-1 Porcentaje que represan tan los nvnles sobre el totol de (os piish/os emitido; (?é)

3.2 Ctenominnctón de la entidad ntfolbtn

33RntingdeIllvnlis;»

3.4 Rnting requerido del avalista

4 Subcrdinodón deseriestS/Nl

A. I Porcerrtnje del importe pendiente de las senes no subordinaáss sobre el importe pendi-ente del tDtol baña; {Vñ

5 Impone mawmo de nesgo cubierto porgarnntíasfinnnderasBdquíridB s (miles de euroá

5J Denominación de la contrapflrtida

5-2 RBfing de la eontrapnrtida

53 Rnting requerido de la contropartido

Shad6nBcludSl/12/M16

0780

0785

07S6

0787

0769

Situadón cimwnuuínnfBrm3)/t 2/2015

1775

1776

1777

^1784^

1790

Sittndm mianl 23^)2/2016

ü-1
4^>
a-?
r\3
0~>
-ps.
E\3
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercactos
Edlson, 4, 28006 Madrid, España

(+34)915 SS1 500, www-cnmv-es

DR1VER ESPAÑA TOREE

>
w
m

00?-053
Denominación Fondo: DRIVER ESPAÑATHREE

Denominación del compartimento:
Denominación de la gestora: Tltutizadón de Activos, SGFT, SA.
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2016

I OTRA INFORMACIÓN SOBRE EL FON^S'

ICÜADROB

PERMUTAS FBUNOEUIS

Contnpnrtiátt Ptiodicidui
líquklodon

^pBgnrpardftsndo

Tipod. ftTb»* Noacnnl
Iiiyurlu B pagar po( iBcsntTapTtidn

TípodenTfriswuot Nodonal

VnfarraaonBtíBdnaasdeauros)

SÍtlUUÓfl BCtUtl
31/12/2016

Srtuncmn onffB
anual «rtarior

31/12/2015

Sltundon iritínl
zaro/ans

FiJo/Van-abfe Roya! Bankof Canadá Tipo Fijo
0.6825%

Saldo Pendiente de
Cobro del Bonos A

Tipo de Referencia
aplicado al Bono A

Saldo Pendiente de
Cobro deiBonos A

osos

un
^

03
PO
0~)
-^
ü0
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

J
Dirección General de Mercados

Edi5on, 4> 28006 Madrid, España
(+34)915 851 500. www.cnmv.es

DRIVER ESPAÑA 7HREE

Denominación Foncto: DRIVER ESPAÑA THREE

Denominación del compartimento:
Denominación de la gestora: THullzadón de Activos, SGFLSA
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/20Í6

>
w
m

co

IOTOA INR3RMAaÓN_SOBRE EL FONDO

[sUADROB

.WNaaiASEMmoAs

Natoralaznriasgcraybwtn . ,

Cédulas hipateairifl^

Présísmos a PYMES

Préstflmos a empresas

Pregamos corporatívos

Préstamos cansurr

Cuotas de arrendnm tentó fina na ero ÍIeasing)
. ntos a cobrar

Importa mm¿mi>d«[riugocubj«rto Inri esdirund
Stuaatínadud
iwysow

0312

DB13

OB14
0815

0816

0818

0819

SituuDh'tfaninud
nnbriar 31/12/20)5

1823

1824

1826

1B27

Stu>oóninidDÍ23AK/20!6

2817

SlUBODnBnual31/I2/20I6

0838

OB39

lEb»s|m3uda
Shna-inounmunl

1838

S¡tu>du>ncBl23/02Bai6

WM
2831

Otras canrtBTtEticas

o

^

en
-p^
CD
no
03
4=a
..pa.
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO SOS
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafta

(+34)915 851 500. www-cnmv. es

DBVER ESPAÑA THREE

3&
co
m

coDenominación Fondo: DRIVER ESPAÑA THREE

Denominación del compartimento:
Denominación de la gestora: Tituhzadón de Actiros, SGFT. SA
Estados agregados: NO
Fecha; 31/12/2016

I INFORMACIÓN RELATIVA A COMISIONE

(rtrapftida Importe iva (mies da
«una)

Cntsni» cfatBnniruatíón da fa nwnuión MumoWiifa
BUWI

Mn-nio bnihsd»
auna]

P»»di*diag<, "g-"'
hltato/ucntum

CandlcunuWcMu
folleto/uolnjra

Otras corutdareaonas;

Titultzación de
Activos, SGFT. S-A.

administrador
Volkswagen
Fina nce SA

Saldo Totat con
Descuento de los

Derechos de
Crédito

finnnciero/pagos
BNP Paribas

Securitíes Sen/ices,
S.E.

6864

2865

o

s:
en
4^
CD
r\3
0-)
-^
en
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO 805
(Expresados en miles de euros)

Dirección General de Mercados
Edlson, 4. 2B006 Madrid, España

(+34)915 851 500, www.cnmv. es

DR1VER ESPAÑA TtiREE

>
co
m

coDenominación Fondo: DRIVER ESPAÑA TOREE

Denominación del compartimento:
Denominación de la gestora: TOulizadón de Activos, SGFT, SA
Estados agregadoKNO
Fecha: 31/12/2016

I INFORMACIÓN RELATIVA A COMISIONE

CUADROS

Dwtennatada por dfe?
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO S06
(Expresados en miles de euros)
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ANEXO I - ESTADO FINANCIERO S06
(Expresados en miles de euros)

hu TdA
¡ '. ^B . TY-...... .. '! - ... .... .. -

ifíí i iy. :i.c«ün

LE AcSÍ VÜ ES

Notas Explicativas Informes CNMV Trimestral DRIVER ESPAÑA THIUEE

En el Estado S. 05.1 cuadro A, las hipótesis en el escenario inicial referentes a la tasa de activos
dudosos, tasa de fallidos y tasa de recuperación de fallidos han sido informadas como cero debido a
que el concepto de fallido y activos morosos, que se recogen en el folleto del Fondo, no coincide
con la defmícíón de fallido contable y activo dudoso de la Circular 2/2016 de la CNMV, aplicable a
las tasas solicitadas en este Estado.

Los importes que figuran en el Estado S.05. 2 cuadro E, corTüspoiidiente a la vida residual
coatractual esperada de las obligaciones y otros valores emitidos, se han calculado sin considerar el
efecto de hipótesis tales como tasa de amortización anticipada, morosidad, reciiperaciones, etc. No
obstante, la amortizacióni de estos pasivos finaiiciems dependen de la líqmde'z. que generará tí
Fondo» la cual está condiciotiada al compoiiainieato de la carEera .sobre m.orosidad, recuperaciones,
amortizaciones anticipadas, etc, por lo que. en el caso de que? se generara una liquidez difereme, las
estiinacioiies previstas podrían verse madíficadas.
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

DRIVER ESPAÑA THREE, Fondo de Titulización, foe constituido por Titulización de Activos SGFT
el día 24 de febrero de 2016. El fondo tiene carácter cerrado por el activo y por el pasivo. La
adquisición de los activos y el desembolso del bono de titulización se produjeron el día 26 de febrero
de 2016. Actúa como agente de pagos BNP Securities Services, Sucursal en España y banco de las
cuentas del fondo Citibank NA. Royal Bank of Canadá actúa como contrapartida del swap.
Volkswagen Finance S.A. actúa como cedente de los activos titulizados y administrador, y
Volkswagen Bank GmbH como prestamista del préstamo subordinado

El Fondo emitió dos clases de bonos por un importe de 723. 600. 000 euros, que fueron calificadas de la
forma siguiente:

Bonos de la clase A calificada por S&P con AA+(sf) y por Moody's con Aa2(sf) por 858.000.000
euros.

Bonos de la clase B calificada por S&P con A+(sf) y por Moody's con A2(sf) por 28.900.000 euros.

Los bonos están respaldados por una cartera de activos titulizados derivados de operaciones de
financiación para la adquisición vehículos concedidos por Volkswagen Finance S.A.

En la Fecha de Desembolso, el Fondo recibió un Préstamo Subordinado de Volkswagen BANK
GmbH. por importe de 78. 105.286, 12 euros. La disposición del importe total del Préstamo
Subordinado se realizó en la Fecha de Desembolso mediante su abono en la Cuenta de Tesorería. El
Préstamo Subordinado se concede con la finalidad de financiar el Fondo de Reserva Inicial, los Gastos
Iniciales y una parte del Precio de Cesión y llevar a cabo la mejora crediticia de los Bonos. El
reembolso del principal del Préstamo Subordinado se efectuará en una de las Fechas de Pago de
acuerdo con el Orden de Prelación de Pagos.

El Fondo dispone de un Fondo de Reserva dotado con cargo al Préstamo Subordinado, abonado en la
Cuenta del Fondo de Reserva, cuya fmalidad es la de cubrir cualquier déficit en el pago de los importes
exigibles de conformidad con los puntos primero a séptimo del Orden de Prelación de Pagos. El Fondo
de Reserva Inicial se constituyó con un saldo de 13.000.000 euros.

A 31 de Diciembre de 2016, el saldo vivo de los activos ascendía a 676. 447. 115, 77 euros.

La cantidad total de fallidos acumulados hasta el 31 de diciembre de 2016 representa un 0%.

A 31 de diciembre de 2016, el saldo de las cuentas del Fondo ascendía a 45.747.645,08 euros.

El Fondo liquida con la Entidad Cedente del activo con carácter mensual el día 21 de cada mes. En
caso de no ser día hábil la fecha de pago pasará al siguiente día hábil. La primera Fecha de Pago tuvo
lugar el 21 de marzo de 2016.
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CLASES.

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

El Fondo está expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye el riesgo de tipo de interés), riesgo de
liquidez, de concentración 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 ai valor razonable de ios instrumentos financieros.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos líquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantía 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 función de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestión activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitución pueden disponerse de mecanismos
minimizadores del mismo, como préstamos subordinados, etc.., con objeto de atender la posible
dificultad del Fondo de disponer los fondos líquidos como consecuencia del posible desfase entre
los ingresos procedentes de los activos titulizados 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 2016. Las fechas de vencimiento que se han considerado para
la construcción de las tablas son las fechas de vencimiento o cancelación contractual. Los importes
que se han considerado son los flujos contractuales sin descontar.
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE T1TULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Riesgo de concentración

La exposición al riesgo surge por la concentración geográfica respecto de los deudores de los
activos títulizados cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentración, una situación de cualquier
índole que tenga un efecto negativo sobre las diferentes áreas geográficas, pudiera afectar a los
pagos de los activos titulizados que respaldan la emisión de los Bonos de Titulízación del Fondo.

La distribución geográfica según la región o comunidad donde se ubica el derecho de crédito objeto
de la garantía a 31 de diciembre de 2016 se presenta en el Estado S. 05. 1 (Cuadro F) del Anexo.

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 efcaso de
que no atiendan sus compromisos.

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

Dada la situación actual de los mercados financieros derivada de la crisis económica acontecida en
los últimos años en España y en relación con los riesgos a los que están expuestos los tenedores de
los bonos, hay que señalar que el aumento de los activos titulizados dudosos y, en su caso, de los
activos adjudicados, podrían ser causa de la falta de liquidez o incapacidad de recuperación de la
totalidad de los activos que respaldan el saldo de los bonos emitidos.

Teniendo en cuenta la evolución de los flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortización
Anticipada del 5%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidación Anticipada del Fondo
con fecha 23/09/2019, conforme a lo estipulado en la Escritura de Constitución del'Fondo y en el
Folleto de emisión del mismo.

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

Puede obtenerse información más completa y actualizada sobre el Fondo en las páginas de
Titulización de Activos SGFT en Internet: http://www. tda-seft. com.
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

DmVER ESPAÑA THREE,FONDO DE TITÜLIZACION

INFORMACIÓN SOBSE EL FONDO
a 31 de diciembre de 2016

^. CARTERA DE PRÉiSTAMOS TITULIZADOS

1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento (sin impagos, en euros):
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro (con impagos, en euros):
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo:
4. Vida residual (meses):
5.Tasa de amortización anticipada (Epígrafe final (I))
6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses:
7. Porcentaje de impagado entre 6 y 12 meses:
8. Porcentaje de fallidos:
9. Saldo de fallidos sin impago (*)
10. Tipo medio cartera:

675. 697.000
676.447. 000

15. 958. 000
35,64

0,48%
0, 08%

0,000%
o

1, 97%

[U. BONOS

1. Saldo vivo de Bonos por Serie:
a) Clase A

b)Clase B

2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a)Clase A

b)Clase B

3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros):

4 Intereses devengados no pagados

5 Intereses impagados:

TOTAL
563. 531.000

28. 900. 000

UNITARIO
66.000

100. 000

65,68%

100,00%

0,00

118.000

0, 00
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

tí. BONOS

6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2016):
a)Clase A

b)Clase B

7. Pagos del periodo

a)Clase A

b)Clase B

0, 6800%
1,4800%

Amortización de

principal Intereses

294. 469. 0004. 198. 000

O 350.000

 

[. LIQUIDEZ

1. Saldo de la cuenta de Tesorería:

2. Saldo de la cuenta de Reserva:

3. Saldo de la cuenta de Reserva de Commingling:
4. Saldo de la cuenta de Transitoria:

14. 824. 00
o

11.000.00
o

19.902.00
o

21. 000
IV. IMPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSO DE PRESTAMOS
Importe pendiente de reembolso de préstamos:

1. Préstamo
Subordinado:

74. 513.00
o

^. PAGOS DEL PERIODO
1. Comisiones Variables Pagadas a
2016

^1. COMISIÓN DE GESTIÓN

1. Gastos producidos 2016
2. Variación 2016

64.056
100, 00%
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITUL1ZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

^H. VARIACIONES Q ACCIONES REALIZADAS POR LAS AGENCIAS DE
'CALIFICACIÓN .-... ',. ... . -;... ;; ., . . - - . . . , . - - - ':; .1 ....
1. BONOS:

Serie
IDenominació

n

Agencia
de

lcaliHcació
n

crediticia

Situació
n actual

Situación
inicial

ES0305116008 Clase A MDY Aa2 Aa2
ES0305116008 Clase A SYP AA-l- AA+
ES0305116016 Clase B MDY A2 A2
ES0305116016 Clase B SYP A+ A+

\Vm. RELACIÓN CARTERA-BONOS 13
A) CARTERA | B)i BONOS

Saldo Nominal Pendiente de Cobro No Fallido*: 676. 447. 000ldase A

Saldo Nominal Pendiente de Cobro Fallido*-

TOTAL:

* Fallido: Según criterio tal y como informa el
Folleto

676. 447. 000

;lase B

TOTAL:

563. 531. 000,0
o

28.900.000,00

592.431.000
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CLASE 8.a

DMVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITÜLIZAC10N DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

^X. FLUJOS FUTUROS

Para calcular los datos de los cuadros que figuran en el presente apartado (Epígrafe fmal (II)), se
han asumido las siguientes hipótesis sobre los factores reseñados:

Tasa de Amortización Anticipada Anual:
Tasa de Fallidos:

Tasa de Recuperación de Fallidos:

'lasa de Impago >90 días:

Tasa de Recuperación de Impago >90 días:

5,00%
0,03%

84,00%
4,00%
0,00%

Para el cálculo de estas hipótesis se han utilizado los datos del comportamiento histórico de los
últimos 12 meses.

En el caso de que no llegaran a cumplirse dichas hipótesis, podrían verse modificadas las
estimaciones previstas.

En el caso de que no llegaran a cumplirse dichas hipótesis, podrían verse modificadas las
estimaciones previstas.
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE T1TULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Evol ion de las Tasas de A r

insual anualizacf Trimestral anualizada

02-16IJ

03-16;!
04-16^1
05-16',
06-16

07-16s,i
08-16J-
09-161:
10-16

11-16i:
12-16:

1,64%'s
1,73%:

1TO
1,S3%i!
2, 01%, i

1,89%"
1,71%i:
2, 31%"

2,08%!.
2,93%',
2, 64%!

5, 17%
5,02%
6,63%.
3,76% .

-5,61%
-9,82%'
35, 48%-'

. 10,13%
40, 87%

-9, 88%'

1,68%¡i
1,77%''
1, 86%j?

1,83%;
1,81%."
1,90%»'
1, 96%

2, 35%i)
2,45%.:

5, 52%:'

5,02%ii
1,44%<;

-3,80%;
4,96%.?
3, 08%;:

19, 83%;,

4, 39%|

1,70%,
1,71%¡!
1,79%:;
1, 83%'
1,97%:
2, 06%, -

0, 66%;|
4, 85%;i
2, 10%¡
7,53%
4,50%;'
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Bono A

r-
-J L^.. 5;ocl%-_7-'~'": !-----^gg^-

Amortización

principal
I Interés Bruto I

23/01/2017 (*)

21/02/2017
21/03/2017
21/04/2017
22/05/2017
21/06/2017
21/07/2017
21/08/2017
21/09/2017 ,
23/10/2017
21/11/2017 '
21/12/2017
22/01/2018
21/02/2018
21/03/2018
23/04/2018
21/05/2018
21/06/2018
23/07/2018
21/08/2018
21/09/2018
22/10/2018
21/11/2018
21/12/2018
21/01/2019
21/02/2019
21/03/2019
22/04/2019
21/05/2019
21/06/2019
21/06/2019
22/07/2019
21/08/2019
23/09/2019
21/10/2019
21/11/2019
23/12/2019
21/01/2020
21/02/2020

2. 670, 81  
2.565,55  
2.518,66  
2.479, 02  
2 440, 12  
2.397,05  
2. 346, 61  
2.298,77  
2 249 03 C
2. 196, 13  
2132,70 £
2.062,69  
1 995.65  
1.931,13 
1 846, 86 C
1.771,40  
1 696, 83  
1. 617, 34^
1 529,97  
1.408,81   '
1 315 38 
1.222,46  
1. 121 67 e
1.071,32 C
1 024, 15 C

984,91  
942, 22 C
901, ase
863 21  
820, 55  
769, 11C

9.879,91  
0, 00  
0,00  
o. oo e
0,00  
0,00  
0,00  

Amortización

pnncjpal

0,00   (*)

34. 45  
31,85  
33,77 G
32,30  
29,85  
28,47  
28, 02  
26,65  
26 13  
22,45  
21, 98 e
22,16  
19. 61 C
17,25   '
19, 13  
15,26  
15, 86 G
15,35   i
13,03  
13,03   '
12,21  
11,07  
10,38 C
10,08  

9, 45  
8,00  
8.54  
7,23  
7,20  
6,70   '
6, 02  
6, 14   ,
0, 00  
0,00  
0, 00  

0,00   ,
0, 00  
0,00  

2. 769. 37 G
2.655, 34  
2. 599, 96  
2.552,05  
2.505,10  
2.454,24  
2. 396, 34  
2.341,29  
2.284.63  
2;22S, 14 
2 155,59 £
2. 079, 94  
2 007, 55  
1.937,99  
1 849. 47  
1.769,99  
1 69I, 75 
1.609,11  
1 519, 23 C
1.397,03  
1.302,25  
1.208,41  
1 107, 42  
1. 055, 50  
1. 006, 89 C

966,14  
922, 27  
880,94  
841. 26  
798,02  
746, 60  

9.435,18  
0, 00 £

0,00 C ;
0, 00  
0,00  
0, 00  
0,OQ 

Interés ! j Amortización 1 r7"~""^""""~^
3l uto j ! piincipal ' 'lnterés Brutoi

0,00  | (*)

34. 45  
31,80  
33, 66  
32,14  
29,66  
28, 24   .
27 75 C
26,35  
25,79 C
22, 13  
21, 63  
21,78  
19,24  
16,90  
18,71  
14,90  
15,46  
14,94  
12,66 C
12,65  
11, 83  
10,72  
10, 03 C

9, 72 <
9, 11 C
7,69  
8, 21 £
6,94  
6,90  
6,41  
5 75  
5,86  
0, 00  
0,00  
0, 00  

0,00   ,
0.00  
0,00  

2 869,84  
2.746,55 C
2 682,22 C
2.625,62  
2. 570,26  
2.511,30  
2. 445, 68  
2. 383, 19  
2 319 42  
2. 253, 19  
2. 177,41  
2. 096, 02  
2 018. 23 £
1.943,60  
1 850, 84  
1. 767, 35  
I 685, 48  
1.599,74  
I 507 41  
1. 384, 21  
1 288, 14 C
1. 193, 44  
1.092 30  
1.038,89  

988, 93 £
946,77  
901, 81  
859,50   .
818, 98  
776, 26  

9 730 41  
0, 00  
0, 00  
0,00  
0,00  
0,00  
0, 00  
0,00   '

0,00  

34, 45 C
31,75  
33. 54  
31,98  
29,46  
28, 01  
27,48  
26,05  
25 46 C
21, 80  
21,28  
21,39  
18, 37  
16,54  
18. 29 e
14, 54 C
15,07  
14,54  
12,30 C
12,27  
11, 46  
10,37  

9,69  
9,38  
8,77  
7,40  
7, 89 C
6,65  
6,61  
6, 13  
5,50  
0,00  
0, 00  
0,00  
0, 00  
0,00  
0,00  
0,00  
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Bono B

3, 00% 8 i 5, 00% i j 7. 00%

Amortización I
i principal i i

Interés Bruto
Amortización

principal

Interés

Bruto
Amortización

I principal

21/01/2016 (*)

21/02/2017
21/03/2017
21/04/2017
22/05/2017
21/06/2017
21/07/2017
21/08/2017
21/09/2017
23/10/2017
21/11/2017
21/12i'2017
22/01/2018
21/02/2018
21/03/2018
23/04/2018
21/05/2018
21/06/2018
23/07/2018
21/08/2018
21/09/2018
22/10/2018
21/11/2018
21/12/2018
21/01/2019
21/02/2019
21/03/2019
22/04/2019
21/05/2019
21/OG/2019
21/06/2019
22/07/2019
21/08/2019
23/09/2019
21/10/2019
21/11/2019
23/12/2019
21/01/2020
21/02/2020

0, 00 C
0,00  
0, 00  
0, 00  
O 00  

2.026,06  
4. 789, 65  
4.692,00  
4. 590, 48  
4. 482, 51 C
4. 353, 02  
4.210,15  
4 073,30  
3.941,62  
3 769, 60 C
3. 615, 59  
3 463,39  
3. 301, 14 
3 122, 31 C
2. 875, 50  
2. 684, 81  
2. 495, 15  
2 289, 43  
2. 186, 66  
2 090, 38  
2. 010, 30  
1 923 15  
1. 840, 98  
1. 761, 90 £
1. 674, 82 £ >
1 569, 82 C

20. 165, 79   '
o.oo e
0, 00  . '
o.ooe
0,00  
0, 00  
0, 00  

ÜIlIllMlKIIU

0, 00   (*)

123, 68^
123,68  
123,68 e
123,68  
123, 636
123,68 C
121, 18C
115, 25  
109, 4 5  
103,77  

98, 23  
92,84  
87, 64 C
82, 60  
77, 72  
73,06   ,
68 59  
64,31   ' '
60 22  
56,36  
52, 30 e
49, 48  
46, 40  
43,57  
40.86  
38,28  
35, 79  
33, 41  
31, 13 
28,95  
26,88  
24,94  

0, 00 C
0,00  
0, 00  
0,00  
0, 00 C
0, 00  

O 00  
0, 00  
0, 00  
0, 00  
0, 00  

2.974, 86  
4. 891, 15 C
4.778,79  
4. 66315  
4. 541, 72  
4. 399, 75 C
4.245,34  
4. 097, 59  
3.955, 61  
3 774, 94  
3.612, 70  
3 453, 02  
3.284,35  
3 100, 89  
2.851,46  
2 858, 01  
2.466, 47 C
2 260, 34  
2.154,37  
2 055, 16  
1.971,99  
1.882,43  
1.798,08  
1. 717, 08  
1.628,83  
1. 523, 88  

19.258,05  
0, 00  
0,00  
0, 00 e
0, 00  
0, 00  
0,00  

0,00   (*)

123, 68  
123, 68  
123,68  
123, 63 £ , T
123. 68  
123,68   "
120 00  
113, 95  
108, 04 e
102, 28  
96 66  
91, 22  
85. 97  
80,90  
76, 01  
71,34  
66, 87  
62, 60  
58, 54 f.
54,70  
51 17 
47, 89  
44, 84 C
42, 04  
39,38  
36,83  
34, 39 <:
32, 07  
29. 84  
27,72  
25. 70  
23, 82  

0, 00 £
0, 00  
0, 00  
0, 00  
O 00  
0, 00  

0, 00  
0, 00  
0, 00  
0,00 £
O 00  

3.933, 66  
4. 991, 85 C
4.864, 30  
4. 734, 15  
4.598,97  
4 444, 28 C
4.278,16  
4. 119, 39  
3.967, 06 C
3 777, 73  
3.607, 31  
3. 440, 22 C
3.265,22  
3 076,75  
2.825,30  
2 629, 21  
2.435, 92 f.
2.229 40  
2.120,47  
2 018, 50 e
1.932, 43  
1.840, 67  
1.754,32  
ie71,62 

" 1.582,38  
19. 860 64 e

0,00  
0, 00  
0,00   i
0, 00 e
0,00  
o. oo e
0, 00  

¡Interés Brutoj

0, 00  

123, 68 C
123, 68  
123,63  
123, 03  
123, 68  
123, 68  
118,82  
112,64  
106. 63  
100, 77 C

95. 08 C
89, 59  
84,30  
79,20  
74, 29 C
69,62  
65, 16C

'.. 60,91  
56, 87  
53,06  
49, 57  
46,31  
43, 30  
40, 54 C
37, 92 C
35, 43  
33, 04  
30,76  
28, 59 C
26, 52  
24, 56  

0, 00  
0, 00  
0, 00  
0, 00  
0,00  ;
0, 00  
0,00  j
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OM5462660

CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

S05.4
Este estado es parte integrante del informe de gestión
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PEMODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

J
Dirección General de Mercados

Edison,4, 28006 Madrid, España
(+34)915851500, wvw. amw.es

DBNER ESPAÑA TMREE

S.05.41
Denominación RxrótDRIWRESPAÑATtiREE

Denominación del compartimento:
Denominación de ligestora:ritulización ds Activos, SGFT, SA
Estados agregadoí NO
FechtíTOOró

IINFORMEDECUMPUMIENTO DE IAS TOLAS DE FUNQONAMIENTQ DEL FONDO

laJMBOA

^ Concito Iteaimpig» lliunw
lmfuteiTg»dowTk<h

SituuáiBduil
iWW

StiKmiamemui!
anteu31/]10n5

libo

Sid.Dcuitdml
31/12SOU

SitBBaitamiiul
Btoinil/IMi

lfaT, lFriuP«90

Brffóhto

1 ActnwMoftKtK por impagos con nntigüefÍBdigudlosupefBra 70U) 7002 7003 I662| 70M 7009 JS 7012 7015 0, 23
' 1 Activos MoriCT: pw otras riEore; 71XM 7007 7010 7B13 71)16
Total NorKO; 7005 I  2 7008 7011 0,25 7014 7017 11,23 7016
3 Actm: Fallido: po[mpaj()¡co«lnlgui(ladiguali)!up(nt»t m 702Ü 7021 7024 7027 0, 00 7030 m 0,00
4 Activo; Faffidos pwoüu razone: 7022 7025 7021 0,00 7831 7034 0,00
iTotiiyrio; 7023 71)26 7029 7032 7035 0,00: 7036 Glosano

de
Términos

OtBiratüirBfavurtes SbaaB««ctulllfl20)li

0850

D851
0»52

Bita

a»Taei8>NBlintam31/12fiOI5

1851

1852

1B53

UhimfKÍtPago

2850

2851

2852

_285i

tíhlhto

3850

3851
i«i2

3853
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CLASE 8.a

DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE T1TULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTIÓN CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 24 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Oncddn Gam»! d« «toradM
Edun. 4, 29006 Madnd, Esp«.1a

(+34)915851 WO. mrvavmtl

DBVBESntítATHBS

SJOM
I DmomhadínftmdoiOnVER ESPAÑA THSS.
I Dwwmtnaddn dri conwarttonMrtns
I DBnomtntcRin da h gastune TWul hadan de Aróro^, SGR, SA
IEsBdwona«dos:NO
iF«dlt;3I/1M016

lNliroBMEDECUMPUMBnOCeUSREaASDERmaOIUMBITODELK»100.

IdWDIUl

!S
/ta. ortiadÓRNCumct .ag.

BBlducdún tfd FandB da Itom»

0661

[ouidmdal

CUADBOC

InfwintCumpUmltfltoniglMdtlunckaumlmto

T CÍA
! -" T, '. ^-1..'

d- A. . "..,

Informe cumplimiento reglas de luncionamiento

La información más relevante acerca del grado de cumplimiento de las reglas
de funcionamiento del Fondo, previstas en ei folíelo de emisión del Fondo, ya
se ha reflejado dentro de! apartado de ratios y iriggers que figura en los
Estados S.05.4 cuadros A y B.
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DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS  
 
FORMULACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTIÓN POR LOS 
MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD GESTORA  
 
 

 

 
 
 

Diligencia que levanta el Secretario Consejero, D. Roberto Pérez Estrada, para hacer constar que tras la 
aprobación de las cuentas anuales y el informe de gestión de DRIVER ESPAÑA THREE, FONDO DE 
TITULIZACIÓN DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2016, por los 
miembros del Consejo de Administración de Titulización de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesión de 30 de 
marzo de 2017, sus miembros han procedido a suscribir el presente documento que se compone de 76 hojas de 
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del 0M5462587 al 0M5462662, ambos inclusive, 
estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta última hoja del 
presente, de lo que doy fe. 
 
30 de marzo de 2017 
   
   
   
   
D. Roberto Pérez Estrada   
Secretario Consejero   

 

D. Jorge Rodrigo Mario Rangel de Alba Brunel  D. Salvador Arroyo Rodríguez 
Presidente  Vicepresidente Primero 
   
   
   
   
Dª. Carmen Patricia Armendáriz Guerra  D. Roberto Pérez Estrada 
   
   
   
   
D. Juan Díez-Canedo Ruiz  D. Aurelio Fernández Fernández-Pacheco 
   
 
   
   
D. Miguel Ángel Garza Castañeda  D. Francisco Hernanz Manzano 
   
   
   
D. Mario Alberto Maciel Castro D. Ramón Pérez Hernández 
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