CIRCULAR XX/2008, DE XX DE XX, DE LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO
DE VALORES, SOBRE NORMAS CONTABLES, CUENTAS ANUALES, ESTADOS
COMISION FINANCIEROS PUBLICOS Y ESTADOS RESERVADOS DE INFORMACION

NACIONAL

DEL MERCADO ESTADISTOCA DE LOS FONDOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

La Directiva 2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre de
2004, sobre armonizacién de los requisitos de transparencia relativos a la informacién
sobre los emisores cuyos valores se admiten en un mercado regulado (en adelante
Directiva de Transparencia), establecid, entre otros aspectos, el alcance de los emisores
obligados a cumplir sus disposiciones, los contenidos de la informacién financiera
semestral, la normativa contable para elaborar la informacién intermedia y, el régimen
de responsabilidad.

La Directiva de Transparencia y sus disposiciones de aplicacién se traspusieron a
nuestro ordenamiento mediante la reforma de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
mercado de valores, publicada el 12 de abril de 2007, y el Real Decreto 1362/2007, de
19 de octubre, sobre informacién regulada.

Salvando las especificidades propias de las estructuras de titulizaciéon, ampliar el
régimen de transparencia a este tipo de instituciones es coherente con lo que el
mercado y el legislador espanol persiguen desde tiempo atras.

La Disposicion final tnica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se
regulan los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de
titulizacion, establece que, el Ministro de Economia y Hacienda vy, con su habilitacién
expresa, la Comision Nacional del Mercado de Valores, podran dictar reglas especificas
relativas a la contabilidad, formato y contenido de las cuentas anuales e informes de
gestién de los fondos de titulizacién de activos. La Orden EHA/3536/2005, de 10 de
noviembre, recoge la habilitacién a la que se refiere dicho Real Decreto.

Considerando los cambios normativos en materia contable que se han producido en el
ultimo ano para lograr una armonizacién internacional con base en la normativa de la
Unién Europea, y que seran de aplicaciéon respecto de los ejercicios contables que se
inicien a partir del 1 de enero de 2008, y en aras de facilitar transparencia al mercado,
resulta necesario adaptar, en base a las habilitaciones existentes, las normas de
informacidn financiera relativas a los Fondos de Titulizacién de Activos y los modelos
de estados financieros.

La adaptacién normativa en materia contable de los Fondos de Titulizacién de Activos
se ha basado en la consideracién de su idiosincrasia legal y operativa y se inspira tanto
en las Normas Internacionales de Informacién Financiara adoptadas en la Unién
Europea mediante reglamentos comunitarios conforme a lo dispuesto en el
Reglamento 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de julio de 2002;
como en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre, y sus desarrollos sectoriales.
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Los desgloses informativos contenidos en la presente circular, persiguen dos
finalidades diferentes pero complementarias, la primera facilitar la transparencia al
mercado, la segunda, permitir un seguimiento y evolucién a nivel europeo de este tipo
de estructuras. Consecuentemente, los plazos de remision de la informacién financiera
publica se refieren a los fondos de titulizacién de activos de caracter publico vy, se
exigen de forma semestral; los estados reservados de informacién estadistica se exigen,
con cardcter trimestral, para todos los fondos, tanto los sujetos a folleto como los no
sujetos.

El proyecto de Circular consta de 33 normas repartidas en 8 secciones, mas 3 normas
transitorias y una norma final.

La secciéon primera de la Circular esta dedicada a las cuestiones formales y de
procedimiento. En ella se recoge el ambito de aplicacién de la Circular, que abarca los
fondos de titulizacién hipotecaria y fondos de titulizacién de activos regulados
mediante la Ley 19/1992 y el Real Decreto 926/1998, respectivamente, asi como la
forma de presentacién de la informacién.

La circular incorpora el envio telematico de la informacién, mediante el servicio
CIFRADOC/CNMYV del Registro Electrénico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. Se facilita as{ un mejor y mas rapido acceso a la misma por parte de los
interesados.

La seccién segunda recoge los criterios generales de contabilizacién, en linea los
contenidos en el nuevo Plan General de Contabilidad. Asimismo, y siguiendo los
principios y criterios contenidos en el mencionado Plan, se incluyen en la secciéon
tercera ciertas normas especificas que toman en consideraciéon las caracteristicas
especiales de los Fondos de Titulizacién de Activos entre las que destacan:

- La ausencia de personalidad juridica y de patrimonio neto de los Fondos de
Titulizacién de Activos, circunstancia que justifica la ausencia del estado de
variaciéon patrimonial y la definicion de un epigrafe de balance, que se ha
denominado “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, para
permitir el reconocimiento de los importes que con arreglo a las NIIF adoptadas en
la UE deban registrarse directamente en el patrimonio neto. El saldo de este
epigrafe se presentara separadamente en el pasivo del balance con el signo que
corresponda. Este epigrafe recogera fundamentalmente los resultados no realizados
como consecuencia de la aplicacién de la contabilidad de coberturas de flujos de
efectivo y de las variaciones en el valor razonable de los activos disponibles para la
venta, el importe de ciertos ajustes realizados como consecuencia de la transicién al
nuevo marco contable recogido en esta Circular y el importe de las pérdidas
acumuladas de ejercicios anteriores.

- Laausencia de patrimonio neto implica asimismo un resultado del periodo nulo, ya
que cualquier posible beneficio resultante de la actividad del fondo se repercute al
cedente de los activos titulizados a través del devengo de una comisién variable
imputable. Esta circunstancia justifica entre otros la repercusiéon a los pasivos
emitidos por el fondo, respetando el orden de prelaciéon de cobros y pagos
establecido en el acuerdo de constitucién del fondo, de cualquier importe imputado
a la cuenta de resultados como consecuencia de variaciones en el valor de los
activos del fondo, por deterioro de los activos o por valoracién de la cartera de
negociacion.
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- La presente Circular regula también el tratamiento contable que el Fondo debera
aplicar para el registro contable de los contratos de garantia financiera, entendidos
como aquellos en los que, cualquiera que sea su forma juridica, el sujeto contable
asuma la obligacién de soportar el riesgo de impago de un tercero.

- Los contratos de cobertura econdmica, frecuentes en estas estructuras de
titulizacién, se alejan de los supuestos de cobertura contables habituales, siendo
necesario valorar si bajo la unicidad contractual de la cobertura econémica,
coexisten dos estructuras de cobertura simétricas, cada una de las cuales es
susceptible de ser considerada como cobertura contable. Es preciso un andlisis
pormenorizado de la eficacia a efectos contables de dichos contratos y, la inclusién
del mismo en las notas de la memoria, antes de permitir el registro contable como
cobertura.

- El epigrafe de “Activos no corrientes mantenidos para la venta” incluird los activos
con vida econémica superior al aflo, pero que por determinadas razones se espera
la recuperacién de su valor mediante su venta en el plazo de un afo, salvo
excepciones. En este epigrafe se incluird el importe de los activos adjudicados
como consecuencia de los incumplimientos de los prestatarios de los activos
titulizados.

La secciéon cuarta incluye los modelos de estados financieros publicos, a remitir a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y la periodicidad y plazo de remisién.
Asimismo, esta seccién incluye normas relativas a la elaboraciéon y cumplimentacién
de los estados reservados, incorporando aclaraciones respecto a la presentacién de la
informacién que se desprende de la aplicacién de las normas contables especificas
contenidas en la seccién anterior.

El aspecto mads destacable de esta seccion radica en la inclusién de un mayor desglose
de informacién de forma que, adicionalmente al balance, la cuenta de pérdidas y
ganancias y el estado de flujos de efectivo se incorpora un nuevo estado, que completa
el marco de informacién necesaria para el inversor, que incluye desgloses
pormenorizados de los activos cedidos al fondo y de los pasivos emitidos por el fondo,
informacion sobre mejoras crediticias del Fondo, asi como un calendario de cobros y
pagos. La informacién contenida en este estado debera ser incorporada en las notas de
las cuentas anuales del Fondo de Titulizacién de Activos.

La seccién quinta se refiere a las cuentas anuales de caracter publico. Los modelos a los
que se ha de ajustar el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias y el estados de flujos
de efectivo son los previstos en la secciéon cuarta para los modelos de informacién
financiera publica. Las cuentas anuales deberan incorporar una declaraciéon de
responsabilidad sobre su contenido que, de conformidad con lo dispuesto por el Real
Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, debe ser asumidas por los administradores de la
sociedad gestora, cuyos nombres y cargos deberan indicarse claramente. Asimismo, en
esta secciéon se recoge el contenido minimo de la memoria que debera incorporar la
informacién del fondo a la que se refiere el estado de informacién complementaria
previsto en la seccién cuarta para los modelos de informacién financiera puablica.

La seccién sexta se refiere al contenido del informe de gestion del Fondo que debera
incluir una exposicion fiel sobre la evolucion del negocio y la situaciéon del Fondo.

La seccion séptima se refiere al desarrollo contable interno y el control de gestién del
Fondo.
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Por ltimo, la seccidn octava, en linea con las iniciativas marcadas por el Banco Central
Europeo para un mejor control y supervision, incorpora los modelos de informacion
estadistica trimestral a remitir por parte de las sociedades gestoras de fondos de
titulizacién de activos.

La norma transitoria primera recoge la regla general de primera aplicacion del proyecto
de Circular, que implica la aplicacién de los criterios contables previstos en la seccién
tercera desde el 1 de enero de 2008 reconociendo los ajustes que pudieran ponerse de
manifiesto con arreglo a su naturaleza en el ejercicio 2008, y ciertas excepciones entre
las que destaca el tratamiento transitorio de los gastos de establecimiento, cuya
cancelacion, de acuerdo con los nuevos criterios contables, podria propiciar una
alteracion en la estructura de las condiciones establecidas en los acuerdos contractuales
de emisién. Por ello, para aquellos fondos registrados con anterioridad a la publicacién
de la presente disposicién, se otorga un plazo transitorio de amortizacién, con cardcter
excepcional y debidamente justificado en las notas de la memoria.

La norma transitoria segunda se refiere a la informacién que debera ser incluida en las
cuentas anuales del ejercicio 2008, primeras formuladas con arreglo a los criterios
contables contenidos en la presente Circular, que no reflejaran cifras comparativas y
que deberan incorporar una conciliacidén del balance de situacién y de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio 2007 segiin la normativa anterior y
con arreglo a esta Circular.

La norma transitoria tercera establece que los primeros estados publicos y reservados a
remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores serdn los correspondientes al
primer semestre del ejercicio 2009.

SECCION PRIMERA

CUESTIONES FORMALES Y DE
PROCEDIMIENTO

Norma 12 Ambito de aplicacién

1. La presente Circular regula las normas especificas de contabilidad, las cuentas
anuales, los estados financieros publicos y los estados reservados de informacion
estadistica de los fondos de titulizacién de activos.

2. Quedan sujetos al cumplimiento de esta circular los fondos de titulizacién
hipotecaria y fondos de titulizacién de activos regulados mediante la Ley 19/1992 y
el Real Decreto 926/1998, respectivamente (en adelante “Fondo” o “Fondos”).

3. La inclusiéon en esta Circular de normas contables y criterios de valoracién y
clasificacion para determinadas operaciones no supondrd autorizacién al Fondo
para realizarlas si por la naturaleza de éste o de aquéllas, por limitaciones a su
operativa impuestas por disposiciones vigentes de aplicacién o por acuerdo
contractual de emisién o su folleto informativo, o porque se necesitase autorizacion
especifica para ello, no pudieran ser realizadas.
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Norma 22. Marco contable

1. Las normas contables especificas que deben cumplir los Fondos serdn las
contenidas en esta Circular.

2. Enlo no previsto por esta Circular, se estara sujeto a lo indicado en el Plan General
de Contabilidad.

3. Los Fondos por compartimentos, Fondos que incorporan distintas series o
emisiones de pasivos financieros, llevardn en su contabilidad cuentas separadas
que diferencien los activos y pasivos, e ingresos y gastos imputables a cada
compartimento, serie o emision, sin perjuicio de la unicidad de las cuentas anuales
del Fondo.

Norma 32. Alcance de la informacién afectada

1. La presente Circular serd de aplicacién a la informacién contenida en las cuentas
anuales, en los estados financieros publicos y en los estados reservados de
informacion estadistica de los Fondos.

2. La Comisiéon Nacional del Mercado de Valores podra exigir en desarrollo de las
funciones que le competen cualquiera otra informacién adicional a la requerida
por la presente circular.

Norma 42. Desarrollo auxiliar de datos contables

1. Los registros contables deberan contener el detalle necesario sobre las
caracteristicas de los activos, pasivos, compromisos, ingresos y gastos, para que
pueda derivarse de ellos con claridad toda la informacién contenida en las cuentas
anuales y diferentes estados a rendir, los cuales mantendrdn la necesaria
correlacion tanto entre si como con aquella base contable.

Norma 52. Delimitacién del ejercicio econémico
1. Todos los Fondos ajustardn el ejercicio econémico al ano natural.
Norma 62. Forma de presentacién de la informacién

1. Los estados financieros publicos y los estados reservados de informacién
estadistica requeridos por esta Circular serdn remitidos a la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores en los plazos y condiciones establecidas en la misma, sin
perjuicio de las obligaciéon de remisién de las cuentas anuales e informe de
auditoria.

2. Los correspondientes al cierre de ejercicio se entenderan presentados a la Comision
Nacional del Mercado de Valores con la provisionalidad que implica su preceptiva
formulacién posterior por el Consejo de Administracién de la sociedad gestora del
Fondo. En el caso de que los estados no resulten aprobados en los mismos
términos en que se remitieron a la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, la
gestora vendra obligada a remitir los estados rectificados en los quince dias
siguientes a la celebracion del consejo, destacando y explicando las variaciones
introducidas.
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3. El Fondo, o su sociedad gestora, no podrda modificar los modelos de estados
establecidos, ni suprimir ninguna de sus partidas que deberan figurar siempre,
aunque sus saldos sean nulos.

4. La presentacion a la Comisién Nacional del Mercado de Valores de los modelos de
los estados financieros publicos y de los estados reservados de informacion
estadistica debera hacerse por via telemdtica mediante el servicio
CIFRADOC/CNMYV, aprobado por Acuerdo del Consejo de la Comision Nacional
del Mercado de Valores de 15 de septiembre de 2006 u otro similar, de acuerdo con
los requerimientos técnicos establecidos por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores en cada momento. La informacién debera presentarse suscrita por persona
que posea facultades para ello de la sociedad gestora.

5. La moneda de presentacidn de las cuentas anuales de los Fondos y la de los estados
recogidos en esta Circular a rendir a la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores,
sera el euro.

SECCION SEGUNDA
CRITERIOS GENERALES DE CONTABILIZACION
Norma 72. Imagen fiel

1. Las cuentas anuales y la informacién publica periédica deben redactarse con
claridad, debiendo mostrar la imagen fiel de la situacién financiera, flujos de
efectivo y de los resultados del Fondo, de conformidad con los requisitos de esta
Circular. A tal efecto, en la contabilizaciéon de las operaciones se atendera a su
realidad econémica y no sélo a su forma juridica.

2. Asimismo, la informacién incluida en las cuentas anuales y en la informacién
publica periédica debe ser relevante, fiable, integra, clara y comparable.

Norma 82. Principios contables

La contabilidad del Fondo y, en especial, el registro y la valoraciéon de los elementos
integrantes de las cuentas anuales y de la informacién publica periddica, se
desarrollaran aplicando obligatoriamente los principios contables que se indican a
continuacidn:

1. Empresa en funcionamiento.

Se considerara, salvo prueba en contrario, que la gestién del Fondo continuara en un
futuro previsible. En aquellos casos en que no resulte de aplicacién este principio por
encontrarse el Fondo en situaciéon de liquidacion final o liquidacién anticipada, se dard
cumplida informacién en la memoria de las cuentas anuales sobre dicha liquidacion y
el orden de prelaciéon de pagos de la misma.

2. Devengo.

Los efectos de las transacciones o hechos econdémicos se registraran cuando ocurran,
imputandose al periodo, al que la informacién se refiera, los gastos y los ingresos que
afecten al mismo, con independencia de la fecha de su pago o de su cobro.
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3. Uniformidad.

Adoptado un criterio dentro de las alternativas que, en su caso, se permitan, debera
mantenerse en el tiempo y aplicarse de manera uniforme para transacciones, otros
eventos y condiciones que sean similares, en tanto no se alteren los supuestos que
motivaron su eleccién. De alterarse estos supuestos podrd modificarse el criterio
adoptado en su dia; en tal caso, estas circunstancias se haran constar en la memoria de
las cuentas anuales, indicando la incidencia cuantitativa y cualitativa de la variaciéon
sobre dichas cuentas anuales.

4. Prudencia.

Se deberd ser prudente en las estimaciones y valoraciones a realizar en condiciones de
incertidumbre. La prudencia no justifica que la valoracion de los elementos integrantes
de de las cuentas anuales y de la informacién publica peridédica no responda a la
imagen fiel que éstas deben reflejar. Asimismo, Unicamente se contabilizaran los
beneficios obtenidos hasta la fecha a la que se refiere la informacién publicada. Por el
contrario, se deberdn tener en cuenta todos los riesgos, con origen en el periodo o en
otro anterior, tan pronto sean conocidos, incluso si s6lo se conocieran entre la fecha de
cierre de las cuentas anuales y la fecha en que éstas se formulen. En tales casos se dara
cumplida informacién en la memoria, sin perjuicio de su reflejo, cuando se haya
generado un pasivo y un gasto, en otros documentos integrantes de las cuentas
anuales. Excepcionalmente, si los riesgos se conocieran entre la formulacién y antes de
la aprobacién de las cuentas anuales y, afectaran de forma muy significativa a la
imagen fiel, las cuentas anuales deberan ser reformuladas. Deberan tenerse en cuenta
las amortizaciones y correcciones de valor por deterioro de los activos.

5. No compensacion.

Salvo que una norma disponga de forma expresa lo contrario, no podran compensarse
las partidas del activo y del pasivo o las de gastos e ingresos, y se valoraran
separadamente los elementos integrantes de las cuentas anuales y de la informacién
publica periédica.

6. Importancia relativa.

Se admitira la no aplicacién estricta de algunos de los principios y criterios contables
cuando la importancia relativa en términos cuantitativos o cualitativos de la variacién
que tal hecho produzca sea escasamente significativa y, en consecuencia, no altere la
expresion de la imagen fiel. Las partidas o importes cuya importancia relativa sea
escasamente significativa podran aparecer agrupados con otros de similar naturaleza o
funcién. En los casos de conflicto entre principios contables, debera prevalecer el que
mejor conduzca a que las cuentas anuales expresen la imagen fiel, de la situacién
financiera y de los resultados de el Fondo.

Norma ¢2. Elementos de las cuentas anuales y de los estados financieros publicos
periédicos

Los elementos que, cuando cumplan los criterios de reconocimiento que se establecen
posteriormente, se registran en el balance, son:
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1. Activos:

Bienes, derechos y otros recursos controlados econémicamente por el Fondo,
resultantes de sucesos pasados, de los que se espera que el Fondo obtenga beneficios o
rendimientos econémicos en el futuro.

2. Pasivos:

Obligaciones actuales surgidas como consecuencia de sucesos pasados, para cuya
extincion el Fondo espera desprenderse de recursos que puedan producir beneficios o
rendimientos econdmicos en el futuro. A estos efectos, se entienden incluidas las
provisiones.

Adicionalmente se registraran también en las cuentas de activo y pasivo aquellos
ajustes que surjan de la valoracion de determinados activos y pasivos y que,
atendiendo a las normas expuestas en esta Circular, no deban contabilizarse en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

3. Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance.

Esta categoria, del activo o del pasivo del balance segin corresponda, incluye los
importes, netos del efecto fiscal, derivados de los ajustes por valoracién registrados
directamente en el balance, asi como de la aplicacién de la contabilidad de coberturas
de flujos de efectivo, hasta que se produzca su extincién o realizacién, momento en el
que se reconocen definitivamente en la cuenta de pérdidas y ganancias o en el valor
inicial de los activos y pasivos cubiertos.

Asimismo este epigrafe incluira también el importe de las pérdidas acumuladas de
ejercicios anteriores que se registrara por su importe bruto, sin deducir el efecto fiscal.

4. Ingresos:

Incrementos de recursos u origenes de fondos del Fondo durante el ejercicio, ya sea en
forma de entradas o aumentos en el valor de los activos, o de disminucién de los
pasivos.

5. Gastos:

Disminucién de recursos o aplicaciones de fondos del Fondo durante el ejercicio, ya sea
en forma de salidas o disminuciones en el valor de los activos, o de reconocimiento o
aumento del valor de los pasivos.

Norma 102, Criterios generales de registro o reconocimiento contable

1. El registro o reconocimiento contable es el proceso por el que se incorporan al
balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, los diferentes elementos integrantes de
las cuentas anuales y de los estados financieros publicos periddicos, de acuerdo con
lo dispuesto en las normas de registro relativas a cada uno de ellos. El registro de
los elementos procedera cuando, cumpliéndose la definicion de los mismos
incluida en el apartado anterior, se cumplan los criterios de probabilidad en la
obtenciéon o cesiéon de recursos que incorporen beneficios o rendimientos
econémicos y su valor pueda determinarse con un adecuado grado de fiabilidad.
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Cuando el valor debe estimarse, el uso de estimaciones razonables no menoscaba
su fiabilidad. En particular:

(a) Los activos deben reconocerse en el balance cuando sea probable la obtencion a
partir de los mismos de beneficios o rendimientos econdémicos para el Fondo
en el futuro, y siempre que se puedan valorar con fiabilidad. El reconocimiento
contable de un activo implica también el reconocimiento simultaneo de un
pasivo, la disminucién de otro activo, el reconocimiento de un ingreso o un
incremento del saldo acreedor de la cuenta de “Ingresos y gastos reconocidos
directamente en el balance”.

(b) Los pasivos deben reconocerse en el balance cuando sea probable que, a su
vencimiento y para liquidar la obligacién, deban entregarse o cederse recursos
que incorporen beneficios o rendimientos econdmicos futuros, y siempre que
se puedan valorar con fiabilidad. El reconocimiento contable de un pasivo
implica el reconocimiento simultdneo de un activo, la disminucién de otro
pasivo, el reconocimiento de un gasto o un incremento del saldo deudor de la
cuenta de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”.

(c) El reconocimiento de un ingreso tiene lugar como consecuencia de un
incremento de los recursos del Fondo, y siempre que su cuantia pueda
determinarse con fiabilidad. Por lo tanto, conlleva el reconocimiento
simultdneo o el incremento de un activo, o la desaparicién o disminucién de un
pasivo y, en ocasiones, el reconocimiento de un gasto.

(d) El reconocimiento de un gasto tiene lugar como consecuencia de una
disminucién de los recursos del Fondo, y siempre que su cuantia pueda
valorarse o estimarse con fiabilidad. Por lo tanto, conlleva el reconocimiento
simultdneo o el incremento de un pasivo, o la desapariciéon o disminucién de
un activo y, en ocasiones, el reconocimiento de un ingreso.

Se registraran en el periodo a que se refieren las cuentas anuales y los estados
financieros publicos periédicos, los ingresos y gastos devengados en éste,
estableciéndose en los casos en que sea pertinente, una correlacién entre ambos,
que en ningun caso puede llevar al registro de activos o pasivos que no satisfagan
la definicién de éstos.

Norma 112. Criterios generales de valoraciéon

1.

La sociedad gestora del Fondo, responsable de proveer la informacion periédica
relativa a los activos y pasivos del Fondo y de realizar las valoraciones de los
mismos, debera contar con un modelo, debidamente documentado, que permita:

(a) proyectar los flujos de caja esperados de los activos subyacentes, en funcién de
sus caracteristicas contractuales y de determinados factores de riesgo que
condicionan dichos flujos de caja, tales como las probabilidades de impago, las
tasas de recuperacion, el tiempo de recuperacion y las tasas de prepago.

(b) determinar obtener los flujos de caja que se espera que reciban los pasivos, en
funcién del orden de prelaciéon de pago establecido, el nivel objetivo del fondo
de reserva, las comisiones de gestion y los gastos periédicos.
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La valoracién es el proceso por el que se asigna un valor monetario a cada uno de
los elementos integrantes de las cuentas anuales y de los estados financieros
publicos periddicos, de acuerdo con lo dispuesto en las normas de valoracion
relativas a cada uno de ellos, incluidas en la seccién tercera de esta Circular. A tal
efecto, se tendran en cuenta los siguientes criterios valorativos y definiciones
relacionadas:

Coste histdrico o coste.
El coste histérico o coste de un activo es su precio de adquisicién.

El precio de adquisiciéon es el importe en efectivo y otras partidas equivalentes
pagadas o pendientes de pago mas, en su caso y cuando proceda, el valor razonable
de las demaés contraprestaciones comprometidas derivadas de la adquisicién,
debiendo estar todas ellas directamente relacionadas con ésta. El coste histérico o
coste de un pasivo es el valor que corresponda a la contrapartida recibida a cambio
de incurrir en la deuda o, en algunos casos, la cantidad de efectivo y otros activos
liquidos equivalentes que se espere entregar para liquidar una deuda en el curso
normal del negocio.

Valor razonable.

Es el importe por el que puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo,
entre partes interesadas y debidamente informadas, que realicen una transaccién
en condiciones de independencia mutua. El valor razonable se determinard sin
deducir los costes de transaccion en los que pudiera incurrirse en su enajenacién.
No tendra en ningun caso el caracter de valor razonable el que sea resultado de una
transaccion forzada, urgente o como consecuencia de una situaciéon de liquidacion
involuntaria. Con caracter general, el valor razonable se calculara por referencia a
un valor fiable de mercado.

En este sentido, el precio cotizado en un mercado activo sera la mejor referencia
del valor razonable, entendiéndose por mercado activo aquél en el que se den las
siguientes condiciones:

(i) Los bienes o servicios intercambiados en el mercado son homogéneos;

(ii) Pueden encontrarse practicamente en cualquier momento compradores o
vendedores para un determinado bien o servicio; y

(iii) Los precios son conocidos y facilmente accesibles para el publico. Estos precios,
ademas, reflejan transacciones de mercado reales, actuales y producidas con

regularidad.

Para aquellos elementos respecto de los cuales no exista un mercado activo, el valor
razonable se obtendrd, en su caso, mediante la aplicacién de modelos y técnicas de
valoracion. Entre los modelos y técnicas de valoracién se incluye el empleo de
referencias a transacciones recientes en condiciones de independencia mutua entre
partes interesadas y debidamente informadas, si estuviesen disponibles, asi como
referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales,
métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados y modelos
generalmente utilizados para valorar opciones.
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En cualquier caso, las técnicas de valoracién empleadas deberan ser consistentes
con las metodologias aceptadas y utilizadas por el mercado para la fijaciéon de
precios, debiéndose usar, si existe, la técnica de valoraciéon empleada por el
mercado que haya demostrado ser la que obtiene unas estimaciones mas realistas
de los precios.

Las técnicas de valoraciéon empleadas deberan maximizar el uso de datos
observables de mercado y otros factores que los participantes en el mercado
considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible el empleo de
consideraciones subjetivas y de datos no observables o contrastables.

La sociedad gestora deberd evaluar la efectividad de las técnicas de valoracién que
utilice de manera periédica en el Fondo, empleando como referencia los precios
observables de transacciones recientes en el mismo activo que se valore o
utilizando los precios basados en datos o indices observables de mercado que estén
disponibles y resulten aplicables. El valor razonable de un activo para el que no
existan transacciones comparables en el mercado, puede valorarse con fiabilidad si
la variabilidad en el rango de las estimaciones del valor razonable del activo no es
significativa o las probabilidades de las diferentes estimaciones, dentro de ese
rango, pueden ser evaluadas razonablemente y utilizadas en la estimacién del valor
razonable. Cuando corresponda aplicar la valoracién por el valor razonable, los
elementos que no puedan valorarse de manera fiable, ya sea por referencia a un
valor de mercado o mediante la aplicacién de los modelos y técnicas de valoraciéon
antes senalados, se valorardn, segin proceda, por su coste amortizado o por su
precio de adquisicién o coste de produccién, minorado, en su caso, por las partidas
correctoras de su valor que pudieran corresponder, haciendo mencién en la
memoria de este hecho y de las circunstancias que lo motivan.

Valor neto realizable.

El valor neto realizable de un activo es el importe que el Fondo puede obtener por
su enajenacion en el mercado, en el curso normal del negocio, deduciendo los
costes estimados necesarios para llevarla a cabo.

Valor actual.

El valor actual es el importe de los flujos de efectivo a recibir o pagar en el curso
normal del negocio, seglin se trate de un activo o de un pasivo, respectivamente,
actualizados a un tipo de descuento adecuado.

Costes de venta.

Son los costes incrementales directamente atribuibles a la venta de un activo en los
que el Fondo no habria incurrido de no haber tomado la decisiéon de vender,
excluidos los gastos financieros y los impuestos sobre beneficios. Se incluyen los
gastos legales necesarios para transferir la propiedad del activo y las comisiones de
venta.

Coste amortizado.

El coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al que inicialmente
fue valorado un activo financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de
principal que se hubieran producido, mas o menos, segin proceda, la parte
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imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacién del método
del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de
reembolso en el vencimiento y, para el caso de los activos financieros, menos
cualquier reduccién de valor por deterioro que hubiera sido reconocida, ya sea
directamente como una disminucién del importe del activo o mediante una partida
correctora de su valor.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros de
un instrumento financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida
esperada del instrumento, a partir de sus condiciones contractuales y sin
considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras; en su calculo se incluiran las
comisiones financieras y otros costes asociados que se carguen por adelantado en
la concesion de financiacién.

Costes de transaccion atribuibles a un activo o pasivo financiero.

Son los costes incrementales directamente atribuibles a la compra, emision,
enajenacion u otra forma de disposiciéon de un activo financiero, o a la emisién o
asuncién de un pasivo financiero, en los que no se habria incurrido si el Fondo no
hubiera realizado la transaccién. Entre ellos se incluyen los honorarios y las
comisiones pagadas a agentes, asesores e intermediarios, tales como las de
corretaje, los gastos de intervenciéon de fedatario publico y otros, asi como los
impuestos y otros derechos que recaigan sobre la transaccién, y se excluyen las
primas o descuentos obtenidos en la compra o emisién, los gastos financieros y los
costes de mantenimiento.

Valor contable o en libros.

El valor contable o en libros es el importe neto por el que un activo o un pasivo se
encuentra registrado en balance una vez deducida, en el caso de los activos, su
amortizacién acumulada y cualquier correccién valorativa por deterioro acumulada
que se haya registrado.

Valor residual.

El valor residual de un activo es el importe que el Fondo estima que podria obtener
en el momento actual por su venta u otra forma de disposicién, una vez deducidos
los costes de venta, tomando en consideracién que el activo hubiese alcanzado la
antigiedad y demas condiciones que se espera que tenga al final de su vida uatil.

La vida util es el periodo durante el cual el Fondo espera utilizar el activo
amortizable o el nimero de unidades de producciéon que espera obtener del mismo.
En particular, en el caso de activos sometidos a reversion, su vida til es el periodo
concesional cuando éste sea inferior a la vida econémica del activo.

La vida econdmica es el periodo durante el cual se espera que el activo sea
utilizable por parte de uno o mas usuarios o el nimero de unidades de produccién
que se espera obtener del activo por parte de uno o mas usuarios.
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SECCION TERCERA

CRITERIOS ESPECIFICOS DE CONTABILIZACION

Norma 122 Criterios de registro y valoracién de activos financieros.

A.

Reconocimiento

El Fondo reconocerd un activo financiero en su balance cuando se convierta en una
parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del
mismo.

Los activos financieros en los que el Fondo invierte pueden incluir: efectivo y otros
activos liquidos equivalentes; instrumentos de patrimonio; deudores varios;
créditos presentes o futuros a terceros: tales como los préstamos y créditos
financieros concedidos, incluidos los surgidos de la venta de activos no corrientes;
valores representativos de deuda de otras entidades adquiridos: tales como las
obligaciones, cédulas, bonos y pagarés, certificados de transmisién de hipoteca,
participaciones hipotecarias;; derivados con valoraciéon favorable para el Fondo:
entre ellos, futuros, opciones, permutas financieras y compraventa de moneda
extranjera a plazo; y otros activos financieros: tales como depésitos en entidades
de crédito, fianzas y depdsitos constituidos.

Clasificacién:

Los activos financieros de un Fondo, a efectos de su valoracidn, se clasificardn en
alguna de las siguientes categorias:

(a) Préstamos y partidas a cobrar.
(b) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento.
(c) Activos financieros mantenidos para negociar.

(d) Otros activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

(e) Activos financieros disponibles para la venta.
Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasificardn, salvo que sea aplicable lo dispuesto en los
apartados B.3 y B.4 siguientes, aquellos activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia determinada o
determinable y no se negocian en un mercado activo. No se incluiran aquellos
activos financieros para los cuales el tenedor pueda no recuperar sustancialmente
toda la inversion inicial, por circunstancias diferentes al deterioro crediticio.

Se incluirdn en esta categoria los derechos de crédito de que disponga el Fondo en
cada momento.
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B.1.

1. Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes
de transaccién que les sean directamente atribuibles.

No obstante lo sefalado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se
espera recibir en el corto plazo, se podrdn valorar por su valor nominal cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

B.1.2. Valoracion posterior

6.

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

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Se pueden incluir en esta categoria los valores representativos de deuda, con una
fecha de vencimiento fijada, cobros de cuantia determinada o determinable, que el
Fondo tenga la intencién efectiva y la capacidad de conservarlos hasta su
vencimiento.

.1. Valoracién inicial

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoraran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles.

B.2.2. Valoracion posterior

B.3.

10.

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoraran por su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Activos financieros mantenidos para negociar.
Se considera que un activo financiero se posee para negociar cuando:

(a) Se origine o adquiera con el propésito de venderlo en el corto plazo (por
ejemplo, valores representativos de deuda, cualquiera que sea su plazo de
vencimiento, que se adquieren para venderlos en el corto plazo).

(b) Forme parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y
gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de actuaciones
recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o

(c) Sea un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de
garantia financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.
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B.3.

11.

1. Valoracién inicial

Los activos financieros mantenidos para negociar se valoraran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada. Los costes de
transaccién que les sean directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio.

B.3.2. Valoracién posterior

12.

13.

B.4.

14.

B.4.

15.

B.s.

16.

B.s.

17.

Los activos financieros mantenidos para negociar se valoraran por su valor
razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputaran en
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Los resultados negativos no liquidados de la cartera se imputaran a los pasivos del
fondo teniendo en cuenta el orden de prelacién de pagos establecido
contractualmente, comenzando por el pasivo mds subordinado. Los resultados
positivos no liquidados incrementaran los pasivos del fondo de conformidad con el
orden de prelacién, comenzando por el pasivo menos subordinado y hasta el limite
del importe de las perdidas por deterioro y otras pérdidas reconocidas
previamente; el exceso, en su caso, se diferira en una cuenta de pasivo (ajustes por
periodificaciones) hasta la liquidacién del instrumento que los generé.

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Esta categoria inicamente incluira los instrumentos financieros hibridos definidos
en el Plan General de Contabilidad. Cuando la gestora no fuese capaz de valorar el
derivado implicito de forma separada o no pudiese determinar de forma fiable su
valor razonable, ya sea en el momento de su adquisicién por el Fondo o en una
fecha posterior, tratara a efectos contables el instrumento financiero hibrido en su
conjunto como un activo financiero incluido en la categoria de otros activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se
aplicara este mismo criterio cuando la gestora opte, en el momento de su
reconocimiento inicial, por valorar el instrumento financiero hibrido en su
totalidad a valor razonable.

1. Valoracioén inicial y posterior

En la valoracién de los activos financieros incluidos en esta categoria se aplicardn
los criterios senalados en el apartado B.3 de esta norma.

Activos financieros disponibles para la venta

En esta categoria se incluiran los valores representativos de deuda e instrumentos
de patrimonio de otras empresas que no se hayan clasificado en ninguna de las
categorias anteriores.

1. Valoracion inicial
Los activos financieros disponibles para la venta se valoraran inicialmente por su

valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion,
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que equivaldra al valor razonable de la contraprestacién entregada, mas los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles.

B.5.2. Valoracién posterior

18.

19.

20.

21.

22.

23.

Los activos financieros disponibles para la venta se valorardn por su valor
razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se registraran
directamente en la partida “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el
balance” hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore,
momento en que el importe as{ reconocido, se imputara a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante lo anterior, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las
pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos financieros
monetarios en moneda extranjera, de acuerdo con la norma 18* relativa a esta
ultima, se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

También se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los
intereses, calculados segin el método del tipo de interés efectivo.

Reclasificacién de activos financieros

Los derivados no podran ser reclasificados de la categoria de activos financieros
mantenidos para negociar. Los instrumentos financieros hibridos no podran ser
reclasificados fuera de la categoria de activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos financieros que dejen de cumplir las condiciones para su clasificacion
como mantenidos para negociar podran ser reclasificados fuera de dicha categoria.
Los beneficios o pérdidas previamente reconocidos en la cuenta de pérdidas y
ganancias no deben ser revertidos. El valor razonable del activo financiero a la
fecha de la reclasificacién sera su nuevo coste o coste amortizado, segin
corresponda.

Un activo financiero clasificado como disponible para la venta que cumpla la
definicién de préstamos y partidas a cobrar puede ser reclasificado de la primera
categoria a la segunda si la gestora tiene la intencién y el Fondo la capacidad de
mantenerlo en un futuro previsible o hasta su vencimiento. El valor razonable del
activo financiero a la fecha de la reclasificacién sera su nuevo coste o coste
amortizado, segun corresponda. Los beneficios o pérdidas previamente
reconocidos en la partida “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el
balance” se mantendra en ésta y se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias
a lo largo de la vida residual del activo financiero, utilizando el método del tipo de
interés efectivo; si el activo financiero no tuviera un vencimiento fijo la
imputacién a la cuenta de pérdidas y ganancias se realizara cuando el activo sea
vendido o deteriorado.

Ningtn activo financiero podra ser reclasificado a la categoria de activos
financieros mantenidos para negociar.

No se podra clasificar o tener clasificado ningin activo financiero en la categoria
de inversiones mantenidas hasta el vencimiento si en el ejercicio a que se refieren
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24.

25.

26.

las cuentas anuales o en los dos precedentes, se han vendido o reclasificado activos
incluidos en esta categoria por un importe que no sea insignificante en relacién
con el importe total de la categoria de inversiones mantenidas hasta el
vencimiento, salvo aquéllas que correspondan a ventas o reclasificaciones:

(a) Muy proximas al vencimiento, o

(b) Que hayan ocurrido cuando la gestora haya cobrado la practica totalidad del
principal, o

(c) Atribuibles a un suceso aislado, fuera del control de la gestora, no recurrente y
que razonablemente no podia haber sido anticipado por la misma.

Cuando dejase de ser apropiada la clasificacion de un activo financiero como
inversién mantenida hasta el vencimiento, como consecuencia de un cambio en la
intencién o en la capacidad financiera del Fondo o por la venta o reclasificacién de
un importe que no sea insignificante segtin lo dispuesto en el parrafo anterior,
dicho activo, junto con el resto de activos financieros de la categoria de inversiones
mantenidas hasta el vencimiento, se reclasificardn a la categoria de disponibles
para la venta y se valoraran por su valor razonable. La diferencia entre el importe
por el que figure registrado y su valor razonable se reconocera directamente en la
partida “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance” del balance del
Fondo y se aplicaran las reglas relativas a los activos disponibles para la venta.

Si como consecuencia de un cambio en la intencién o en la capacidad financiera
del fondo, o si pasados dos ejercicios completos desde la reclasificacién de un
activo financiero de la categoria de inversién mantenida hasta el vencimiento a la
de disponible para la venta, se reclasificase un activo financiero en la categoria de
inversiéon mantenida hasta el vencimiento, el valor contable del activo financiero
en esa fecha se convertira en su nuevo coste amortizado. Cualquier pérdida o
ganancia procedente de ese activo que previamente se hubiera reconocido
directamente en la partida “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el
balance” se mantendra en ésta y se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias
a lo largo de la vida residual de la inversién mantenida hasta el vencimiento,
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Intereses recibidos de activos financieros

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de
la adquisicién se reconoceran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Los intereses deben reconocerse utilizando el método del tipo de interés efectivo.

A estos efectos, en la valoracién inicial de los activos financieros se registraran de
forma independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses
explicitos devengados y no vencidos en dicho momento. A estos efectos, se
entendera por «intereses explicitos» aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de
interés contractual del instrumento financiero.

Norma 132. Deterioro de valor de los activos financieros

1.

El valor en libros de los activos financieros se corregira con cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando exista una evidencia objetiva de que se haya
producido una pérdida por deterioro. De forma simétrica se reconocera en los
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A.

pasivos financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucién del
Fondo, una reversion en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Cuando los datos observables sean insuficientes, o no reflejen adecuadamente las
circunstancias actuales, la sociedad gestora utilizara su juicio experto y prudente en
la estimacién de las pérdidas incurridas en un activo o grupo de activos
financieros.

Cuando las pérdidas estimadas de un activo financiero estén dentro de un rango de
importes se elegira la mejor estimacion posible dentro de éste, tomando en
consideracion toda la informacién relevante disponible al formular los estados
financieros sobre las condiciones existentes en la fecha a la que estos se refieran.

La sociedad gestora sera la responsable de determinar el deterioro correspondiente
a los activos del fondo asi como de estar en disposicién de justificar las diferencias
entre dicho deterioro y el reconocido en el balance del cedente para dichos activos.
En este sentido, deberd recabar la informacién necesaria relativa al deterioro de los
activos del fondo de las entidades cedentes.

Evidencia de deterioro

Existe evidencia objetiva de deterioro en los instrumentos de deuda, entendidos
éstos como los créditos y valores representativos de deuda, cuando después de su
reconocimiento inicial ocurra un evento, o se produzca el efecto combinado de
varios eventos, que suponga un impacto negativo en sus flujos de efectivo futuros.

Entre los eventos a que se refiere el parrafo anterior se encuentran los siguientes:

(a) El emisor o el obligado al pago de los instrumentos de deuda ha sido declarado,
o es probable que sea declarado, en concurso, o tiene dificultades financieras
significativas.

(b) Se ha producido un incumplimiento de las cldusulas contractuales de los
instrumentos, tal como impago de principal o intereses.

(c) Se han concedido al emisor u obligado al pago financiaciones, o se ha
reestructurado su deuda, exclusivamente por tener dificultades financieras.

(d) Existen datos que evidencian una disminucién cuantificable de los flujos de
efectivo futuros de un grupo de instrumentos de deuda, aunque la disminucién
todavia no se pueda identificar individualmente con activos concretos del
grupo. Entre dichos datos se encuentran:

(i) Cambios adversos en la capacidad de pago de los prestatarios del grupo,
tales como incrementos en el retraso de pagos o en el nivel de
endeudamiento de los prestatarios.

(ii) Modificaciones en las condiciones econdémicas locales, nacionales o
sectoriales que se correlacionan con impagos en los activos del grupo, tales
como incremento en la tasa de desempleo en el area geografica de los
prestatarios, descenso en el valor de los activos recibidos en garantia en el
area relevante, descenso en los precios de los productos o servicios u otros
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cambios adversos en las condiciones de un sector econdmico que afecten a
los prestatarios.

La rebaja en la calificacién crediticia no es en si misma una evidencia de que se
haya producido un deterioro de los instrumentos financieros emitidos o de los que
esté obligada a su pago, aun cuando podria serlo si se considera conjuntamente con
otra informacién disponible.

La disminucién del valor razonable de un instrumento de deuda por debajo de su
coste amortizado no es necesariamente una evidencia de que se haya producido
una pérdida por deterioro; en particular, los descensos en el valor razonable de los
instrumentos de deuda como consecuencia exclusivamente de incrementos en el
tipo de interés libre de riesgo no suponen una pérdida por deterioro.

Instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado

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.

Para los instrumentos cotizados, como sustituto del valor actual de los flujos de
efectivo futuros, se puede utilizar su valor de mercado siempre que éste sea
suficientemente fiable como para considerarlo representativo del valor
recuperable.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los
importes, principal e intereses, que la sociedad gestora estima que el Fondo
obtendra durante la vida del instrumento. En su estimacion se considerard toda la
informacién relevante que esté disponible en la fecha de formulacién de los
estados financieros, que proporcione datos sobre la posibilidad de cobro futuro de
los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con
garantias reales, se tendran en cuenta los flujos que se obtendrian de su
realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su obtencién y posterior
venta, con independencia de la probabilidad de la ejecuciéon de la garantia.

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

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda
a causa de dificultades financieras del prestatario o emisor, se utilizard el tipo de
interés efectivo antes de la modificacién del contrato.

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no sea material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro
de los flujos de efectivo sea igual o inferior a doce meses.
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10. La evidencia objetiva de deterioro se determinara:

11.

12.

13.

(a) Individualmente para todos los instrumentos de deuda que sean significativos.

(b) Individual o colectivamente para los grupos de instrumentos de deuda que no
sean individualmente significativos.

La evaluacién colectiva de un grupo de activos financieros para estimar sus
pérdidas por deterioro se realizara de la siguiente forma:

(a) Los instrumentos de deuda se incluirdan en grupos que tengan caracteristicas de
riesgo de crédito similares, indicativas de la capacidad de los deudores para
pagar todos los importes, principal e intereses, de acuerdo con las condiciones
contractuales. Las caracteristicas de riesgo de crédito que se consideraran para
agrupar a los activos son, entre otras: tipo de instrumento, sector de actividad
del deudor, area geografica de la actividad, tipo de garantia, antigiiedad de los
importes vencidos y cualquier otro factor que sea relevante para la estimacién
de los flujos de efectivo futuros.

(b) Los flujos de efectivo futuros de cada grupo de instrumentos de deuda se
estimardn sobre la base de la experiencia de pérdidas histéricas de la entidad
gestora considerando, entre otras, la informaciéon que las entidades cedentes
pongan a su disposicién, para instrumentos con caracteristicas de riesgo de
crédito similares a las del respectivo grupo, una vez realizados los ajustes
necesarios para adaptar los datos histdricos a las condiciones actuales del
mercado.

(c) La pérdida por deterioro de cada grupo sera la diferencia entre el valor en
libros de todos los instrumentos de deuda del grupo y el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados.

En el célculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se
podran utilizar modelos basados en métodos estadisticos, siempre que sean
consistentes con los requerimientos establecidos en esta norma. La metodologia de
estimacion de las pérdidas por deterioro deberd tomar en consideraciéon que el
deterioro es inherente a cualquier cartera de activos financieros, estando éste
claramente influido por la evolucién de los ciclos econémicos. Por ello, los modelos
de calculo de las pérdidas por deterioro deberan formar parte de un sistema
adecuado de medicién y gestiéon del riesgo de crédito y tener en cuenta la
experiencia de impagados y el estado actual del ciclo econémico, tanto de la
sociedad gestora como del cedente, asi como las pérdidas por categorias
homogéneas del riesgo de crédito, la calidad de las contrapartes, las garantias
constituidas y su importe recuperable, sobre la base de la informacién disponible
en la fecha en que se realiza la estimacion. En consecuencia, se tendran en cuenta
estas consideraciones, que resultan basicas para que la metodologia utilizada para
la cobertura del riesgo de crédito pueda reputarse como eficaz.

En todo caso, el importe de la provisién que resulte de la aplicaciéon de dichos
métodos o modelos no podra ser inferior a la que resulte de la aplicacién de los
porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en
los siguientes apartados de esta norma, que calculan las pérdidas por deterioro en
funcién del tiempo transcurrido desde el vencimiento de la primera cuota o plazo
que permanezca impagado de una misma operacion:
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a) Operaciones sin garantia real

Empresas y Resto de la

empresarios (%) clientela (%)
Hasta 6 meses 5,35 4,5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 27,4
Maés de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mais de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mas de 24 meses 100 100

La escala anterior se aplicara a las operaciones clasificadas como dudosas por
acumulacién de impagos superiores a tres meses en otras operaciones. A estos efectos,
se considerard como fecha para el calculo del porcentaje de cobertura de estas
operaciones la del importe vencido mas antiguo que permanezca impagado, o la de la
calificacion de los activos como dudosos si es anterior.

Cuando no sea posible identificar las operaciones que realizan las personas fisicas en
su calidad de empresarios, se les aplicaran a todas sus operaciones los porcentajes
establecidos para el resto de la clientela.

b) Operaciones con garantia real

Los porcentajes de cobertura de estas operaciones seran, en funcion del tipo de
garantia, los que se indican a continuacion:

(i) Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas

El porcentaje de cobertura a aplicar a los instrumentos de deuda que cuenten con
garantia de primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los
arrendamientos financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo sea
igual o inferior al 80% del valor de tasacién de las viviendas, serd el 2%.
Transcurridos tres anos sin que se extinga la deuda o el Fondo adquiera la
propiedad de las viviendas, se considerara que dicha adjudicacién no va a
producirse y se aplicardn a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de

cobertura:
(%)
Miés de 3 afios, sin exceder de 4 anos 25
Mis de 4 anos, sin exceder de 5 afnos 50
Mas de 5 anos, sin exceder de 6 anos 75
Mas de 6 anos 100

No obstante lo anterior, el porcentaje de cobertura a aplicar a las operaciones
clasificadas como dudosas por acumulacién de impagos superiores a tres meses
en otras operaciones, mientras se hallen al corriente de pago, sera del 1%.

Si finalmente el Fondo adquiere las viviendas, se liberaran las coberturas por
riesgo de crédito previamente constituidas, siempre que su valor de adquisiciéon
menos los costes estimados de venta (que seran, al menos, del 30% de dicho
valor) sea superior al importe de la deuda sin considerar las coberturas, salvo que
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el valor de adquisicién sea superior al valor hipotecario, en cuyo caso se tomara
como referencia este Gltimo valor.

(ii) Otras operaciones con garantia real

Los porcentajes de cobertura aplicables a las operaciones que cuenten con
garantias reales sobre bienes inmuebles, incluidas aquellas operaciones con
garantias sobre viviendas terminadas excluidas de la letra b) (i) anterior, siempre
que la sociedad gestora o la entidad cedente hayan iniciado los tramites para
ejecutar dichos bienes y estos tengan un valor sustancial en relacién con el
importe de la deuda, serdn los que se indican a continuacién, distinguiendo
segun que el cliente sea una empresa o empresario u otro tipo de cliente:

Empresas y Resto de la

empresarios (%) clientela (%)
Hasta 6 meses 4,5 3,8
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 23,3
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3
Miés de 24 meses 100 100

La escala anterior se aplicard a las operaciones clasificadas como dudosas por
acumulaciéon de impagos superiores a tres meses en otras operaciones. A estos
efectos, se considerara como fecha para el calculo del porcentaje de cobertura de
estas operaciones la del importe vencido mas antiguo que permanezca impagado,
o la de la calificacién de los activos como dudosos si es anterior.

Cuando no sea posible identificar las operaciones que realizan las personas
fisicas en su calidad de empresarios, se les aplicaran a todas sus operaciones los
porcentajes fijados para el resto de la clientela.

Si finalmente el Fondo adquiere las viviendas, se liberaran las coberturas por
riesgo de crédito previamente constituidas, siempre que su valor de adquisiciéon
menos los costes estimados de venta (que seran, al menos, del 30% de dicho
valor) sea superior al importe de la deuda sin considerar las coberturas, salvo que
el valor de adquisicién sea superior al valor hipotecario, en cuyo caso se tomara
como referencia este ultimo valor.

14. Las operaciones a nombre de clientes distintos de aquellos a los que se refiere el

siguiente apartado que cuenten con alguna de las garantias pignoraticias que se

indican a continuacién se cubriran aplicando los siguientes criterios:

a)

Las operaciones que cuenten con garantias dinerarias parciales se cubriran
aplicando a la diferencia entre el importe por el que estén registradas en el
activo y el valor actual de los depdsitos los porcentajes de cobertura del
apartado anterior correspondientes a las operaciones sin garantia.

Las operaciones que cuenten con garantias pignoraticias parciales sobre
participaciones en instituciones financieras monetarias o valores
representativos de deuda emitidos por las Administraciones Publicas o
entidades de crédito con elevada calificacién crediticia, u otros instrumentos
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15.

16.

17.

18.

financieros cotizados en mercados activos, se cubrirdn aplicando a la diferencia
entre el importe por el que estén registradas en el activo y el 9o% del valor
razonable de dichos instrumentos financieros los porcentajes de cobertura del
apartado anterior correspondientes a las operaciones sin garantia.

Las operaciones en las que concurran otras circunstancias, ademds de la existencia
de impagos, para calificarlas como dudosas se cubriran por el importe que suponga
mas exigencia. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se
analizardn individualmente.

El importe de las pérdidas estimadas por deterioro se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando como
contrapartida una partida compensadora para corregir el valor de los activos. De
forma simétrica se revertira dicho importe en la cuenta de pérdidas y ganancias
utilizando como contrapartida una partida compensadora para corregir el valor de
los pasivos financieros atendiendo a la absorcién de pérdidas derivadas de los
activos financieros establecidas contractualmente. Cuando, como consecuencia de
un andlisis individualizado de los instrumentos, se considere remota la
recuperacion de algiin importe, este se dara de baja del activo, sin perjuicio de, en
tanto le asistan derechos al Fondo, continuar registrando internamente sus
derechos de cobro hasta su extincién por prescripcidn, condonacién u otras causas.
La reversién del deterioro, cuando el importe de la pérdida disminuyese por causas
relacionadas con un evento posterior, se reconocerd como un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias, y tendra como limite el valor en libros del activo
financiero que estarfa reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese
registrado el deterioro del valor. Cualquier reversién del deterioro serd tratada de
forma simétrica en los pasivos financieros, que fueron modificados cuando los
activos financieros fueron objeto de correccién valorativa, con cargo en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Activos financieros disponibles para la venta

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores representativos de
deuda incluidos en la cartera de activos financieros disponibles para la venta sera
igual a la diferencia positiva entre su coste de adquisicién, neto de cualquier
amortizacién de principal, y su valor razonable menos cualquier pérdida por
deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias

Cuando existan evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable de un
valor representativo de deuda se deba a su deterioro, las minusvalias latentes
reconocidas directamente en la partida “Ingresos y gastos reconocidos
directamente en el balance” se registraran inmediatamente en la cuenta de
pérdidas y ganancias. De forma simétrica se revertird dicho importe en la cuenta de
pérdidas y ganancias con el correspondiente cargo en la partida compensadora de
los pasivos financieros atendiendo a la absorcién de pérdidas derivadas de los
activos financieros establecidas contractualmente.

Si con posterioridad se recuperan todas o parte de las pérdidas por deterioro, su
importe se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo de
recuperacion. De forma simétrica se repercutird este hecho con un abono en la
partida compensadora del valor de los pasivos afectados y un cargo en la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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Para el caso de los instrumentos de deuda que deban clasificarse como «activos no
corrientes mantenidos para la venta», las pérdidas previamente registradas la
. « . . ” L3 Z
partida “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance” se consideraran
realizadas reconociéndose en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de su
clasificacion. De forma simétrica se repercutird este hecho con un cargo en la
partida compensadora del valor de los pasivos afectados y un abono en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Norma 142. Criterios de registro y valoracién de pasivos financieros.

A.

B.1.

Reconocimiento

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

La presente norma resulta de aplicacion entre otros a los siguientes pasivos
financieros: acreedores varios; deudas con entidades de crédito, obligaciones y
otros valores negociables emitidos tales como bonos y pagarés; derivados con
valoracion desfavorable para el Fondo: entre ellos, futuros, opciones, permutas
financieras y compraventa de moneda extranjera a plazo; deudas con
caracteristicas especiales; y otros pasivos financieros tales como deudas con
terceros distintos de entidades de crédito, fianzas y depo6sitos recibidos y
desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones.

Clasificacién:

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracién, se clasificardn en alguna de las
siguientes categorias:

(a) Débitos y partidas a pagar.

(b) Pasivos financieros mantenidos para negociar.
Débitos y partidas a pagar

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

Adicionalmente, se registraran en esta categoria las deudas con entidades de
crédito que hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo,
como son los préstamos subordinados concedidos al Fondo por la entidad cedente
de los activos, asi como cualquier disposicion realizada de lineas de crédito
concedidas al Fondo.

En ningun caso se incluiran en esta categoria los derivados financieros.
1. Valoracién inicial

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

Se consideraran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de
direccién y aseguramiento de la emisién, la comisién inicial de la sociedad gestora
si hubiere, las tasas del érgano regulador, los costes de registro de los folletos de
emision, los costes derivados de la admisién a negociacién de los valores emitidos,
entre otros.

B.1.2. Valoracién posterior

6.

B.2.

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

Pasivos financieros mantenidos para negociar

Se considera que un pasivo financiero se posee para negociar cuando:
(a) Se emita principalmente con el propésito de readquirirlo en el corto plazo.

(b) Forme parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y
gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de actuaciones
recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o

(c) Sea un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de
garantia financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

El hecho de que un pasivo financiero se utilice para financiar actividades de
negociacion no implica por si mimo su inclusién en esta categoria.

1. Valoracién inicial

Los pasivos financieros mantenidos para negociar se valoraran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion recibida. Los costes de
transaccién que les sean directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio.

B.2.2. Valoracién posterior

10.

Los pasivos financieros mantenidos para negociar se valoraran por su valor
razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputaran en
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

El importe de la comisién variable del ejercicio no se verd afectado por el
incremento o disminucién de la valoracién de la cartera de negociacién. El ingreso
o gasto procedente de la cartera de negociacién provocara un impacto simétrico en
los pasivos del fondo. En primer lugar, se minoraran o aumentaran los pasivos
existentes con el perceptor de la comision variable (cedente), y, en caso de no
existir éstos, se imputard en caso de ajustes de valoracién acumulados positivos, a
la cuenta “otros pasivos”, y, en caso de ser éstos negativos, de forma inversa al
orden de prelacion de cobros y pagos establecido contractualmente para el
momento de liquidacién del fondo. Por tanto, el impacto neto en la cuenta de
pérdidas y ganancias serd nulo.
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11.

12.

Una vez dado de baja el activo, se podrd dar de baja el pasivo afectado por el
importe correspondiente a los ingresos en él acumulados.

Reclasificacién de pasivos financieros

Los derivados no podran ser reclasificados de la categoria de pasivos financieros
mantenidos para negociar.

Norma 152 Garantias financieras

A.2.

Un contrato de garantia financiera es un contrato que exige que el emisor efectte
pagos especificos para reembolsar al acreedor por la pérdida en la que incurre
cuando un deudor especifico incumpla su obligacién de pago de acuerdo con las
condiciones, originales o modificadas, de un instrumento de deuda, con
independencia de su forma juridica que puede ser, entre otras, la de fianza, aval
financiero, contrato de seguro o derivado de crédito.

Los contratos de garantia relacionados con el riesgo de crédito, tanto si la entidad
compra o vende proteccién, que no satisfagan los criterios del apartado 1 de esta
norma se trataran como instrumentos financieros derivados. Entre este tipo de
contratos se incluiran aquellos en los que la ejecucion de la garantia no requiera,
como condicién necesaria para el pago, que el acreedor esté expuesto y haya
incurrido en una pérdida por haber impagado el deudor cuando correspondia
segun las condiciones del activo financiero garantizado, como en los contratos en
los que la ejecucién de la garantia dependa de los cambios en una calificacién
crediticia especifica o en un indice crediticio.

Contratos de garantia financiera emitidos por el Fondo
Valoracién inicial

Un contrato de garantia financiera emitido por el Fondo se reconocera en la
partida “Otros pasivos financieros” por su valor razonable mas los costes de la
transaccién que sean directamente atribuibles a su emisién. En el inicio, y salvo
evidencia en contrario, el valor razonable de los contratos de garantia financiera
emitidos a favor de un tercero no vinculado, dentro de una transaccién aislada en
condiciones de independencia mutua, serd la prima recibida mas, en su caso, el
valor actual de los flujos de efectivo a recibir, utilizando un tipo de interés similar
al que se hubiera concedido financiacién (activos financieros para el Fondo) a la
contraparte con similar plazo y riesgo; simultdneamente reconocera como un
crédito en el activo en la partida “Otros activos financieros” el valor actual de los
flujos de efectivo futuros pendientes de recibir utilizando el tipo de interés
anteriormente citado.

Valoracion posterior

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los contratos de garantia financiera
emitidos se valoraran de acuerdo con los siguientes criterios:

(a) El valor de las comisiones o primas a recibir por garantias financieras se
actualizara registrando las diferencias en la cuenta de pérdidas y ganancias
como un ingreso financiero.
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(b) El valor de los contratos de garantia financiera que no se hayan clasificado
como dudosos sera el importe inicialmente reconocido en el pasivo menos la
parte imputada a la cuenta de pérdidas y ganancias linealmente a lo largo de la
vida esperada de la garantia o con otro criterio siempre que éste refleje mas
adecuadamente la percepciéon de los beneficios y riesgos econdémicos de la
garantia.

La gestora clasificarda como dudoso un contrato de garantia financiera cuando el
avalado presente impagos con una antigiiedad superior a tres meses o bien cuando
el pago por la entidad sea probable y su recuperaciéon dudosa. Dicha clasificacion
implicara la reclasificacién del importe reconocido en “otros pasivos financieros” a
la partida de “Provisiones” valorandose a partir de ese momento con arreglo a lo
previsto en la Norma 132 para la determinacién de la provisién por deterioro.

Contratos de garantia financiera adquirido por el Fondo
Valoracién inicial

Un contrato de garantia financiera adquirido por el Fondo, que no sea un derivado
financiero, se reconocera en la partida “Garantias adquiridas” dentro del epigrafe
de “Otros activos financieros” por su valor razonable mas los costes de transaccion
que les sean directamente atribuibles. En el inicio, y salvo evidencia en contrario, el
valor razonable de los contratos de garantia financiera adquiridos por el Fondo
serd la prima pagada mas, en su caso, el valor actual de los flujos de efectivo
futuros pendientes de pago que se reconocerd en el pasivo en la partida “Otros
pasivos financieros”.

Valoracién posterior

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los contratos de garantia financiera
adquiridos se valorardn de acuerdo con los siguientes criterios:

(a) El valor de las comisiones o primas a pagar por garantias financieras se
actualizara registrando las diferencias en la cuenta de pérdidas y ganancias
como un gasto financiero.

(b) El valor de los contratos de garantia financiera serd el importe inicialmente
reconocido en el activo menos la parte imputada a la cuenta de pérdidas y
ganancias linealmente a lo largo de la vida esperada de la garantia o con otro
criterio siempre que éste refleje mas adecuadamente la percepcion de los
beneficios y riesgos econémicos de la garantia.

Norma 162. Coberturas contables

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

Una cobertura contable supone que, cuando se cumplan determinados requisitos,
los instrumentos de cobertura y las partidas cubiertas se registraran aplicando los
criterios especificos recogidos en este apartado.
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Con cardcter general, los instrumentos que se pueden designar como instrumentos
de cobertura son los derivados cuyo valor razonable o flujos de efectivo futuros
compensen las variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo futuros
de partidas que cumplan los requisitos para ser calificadas como partidas cubiertas.

Un derivado es un instrumento financiero que cumple las siguientes condiciones:

a) su valor cambia en respuesta a los cambios en un determinado tipo de interés,
en el precio de un instrumento financiero, en el precio de materias primas
cotizadas, en el tipo de cambio, en el indice de precios o de tipos de interés, en
una calificacion o indice de cardcter crediticio, o en funcién de otra variable,
suponiendo que, en caso de que se trate de una variable no financiera, no sea
especifica para una de las partes del contrato (a menudo denominada
“subyacente”);

b) no requiere una inversién inicial neta, o bien obliga a realizar una inversiéon
inferior a la que se requeriria para otros tipos de contratos, en los que se podria
esperar una respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercado; y

c) seliquida o resuelve en fecha futura.

En el caso de coberturas de tipo de cambio, también se podran calificar como
instrumentos de cobertura, activos financieros y pasivos financieros distintos de
los derivados.

Podrén tener la calificacién de partidas cubiertas, los activos y pasivos reconocidos,
los compromisos en firme no reconocidos y las transacciones previstas altamente
probables, que expongan al Fondo a riesgos especificamente identificados de
variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo. En ningtn caso se
podra considerar como partida cubierta una posicién neta de activos y pasivos.

Todas las coberturas contables requeriran en el momento inicial una designacién
formal y una documentacién de la relaciéon de cobertura. Ademas la cobertura
deberd ser altamente eficaz. Una cobertura se considerard altamente eficaz si, al
inicio y durante su vida, el Fondo puede esperar, prospectivamente, que los
cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de la partida cubierta que
sean atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi completamente por los
cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de
cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado
dentro de un rango de variacién del ochenta al ciento veinticinco por ciento
respecto del resultado de la partida cubierta.

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

(a) Cobertura del valor razonable: cubre la exposicién a los cambios en el valor
razonable de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme atn 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 reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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(b) Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicién a la variaciéon de los
flujos de efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o
pasivos reconocidos o a una transaccién 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
reconocerd transitoriamente en la partida “Ingresos y gastos reconocidos
directamente en el balance” de activo (valor razonable a favor del Fondo) o de
pasivo (valor razonable en contra del Fondo), imputandose a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la operacion cubierta
prevista afecte al resultado.

9. Los instrumentos de cobertura se valoraran y registraran de acuerdo con su
naturaleza en la medida en que no sean, o dejen de ser, coberturas eficaces.

Norma 172. Activos no corriente mantenidos para la venta

1. A los efectos de esta norma, se entenderan por activos no corrientes en venta los
activos recibidos para la satisfaccion, total o parcial, de activos financieros que
representan derechos de cobro frente a terceros, con independencia del modo de
adquirir la propiedad (en adelante, activos adjudicados).

2. La clasificacién y presentacién en balance de los activos adjudicados se llevara a
cabo tomando en consideraciéon el fin al que se destinen. Salvo manifestacion
expresa en la memoria del Fondo, se presumird que todos los activos adjudicados
se adquieren para su venta en el menor plazo posible y se presentara en el balance
en la partida “Activos no corrientes mantenidos para la venta”, siempre que se
cumplan los requisitos previstos en el apartado siguiente.

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

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

(b) Su venta ha de ser altamente probable porque concurran las circunstancias
detalladas en el Plan General de Contabilidad.

4. Los activos adjudicados que cumplan los requisitos para su clasificacién como
“activos no corrientes mantenidas para la venta” se valoraran en el momento de su
clasificacién y registro en esta categoria segun lo indicado en el Plan General de

Contabilidad.
5. Aquellos activos adjudicados que no cumplan los requisitos mencionados

anteriormente, serdn clasificados de acuerdo a la naturaleza del activo en cuestién
y segun el fin para el que el activo sea dedicado.
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Norma 182 Moneda extranjera

1. Las transacciones en moneda extranjera son aquellas que se denominan o liquidan
en una moneda distinta de la moneda funcional del Fondo.

2. Para los Fondos cuya moneda funcional no sea el euro, la conversién de los saldos
contables al euro, a efectos de presentacion de los estados de informacion
financiera publica y las cuentas anuales, se realizard aplicando el tipo de cambio
oficial publicado por el Banco Central Europeo de la fecha de referencia. Las
diferencias de conversion se registraran directamente en el epigrafe de “Ingresos y
gastos reconocidos directamente en el balance”.

3. El registro y valoracién de las transacciones en moneda extranjera se realizara
conforme a lo establecido en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real
Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre.

4. Los resultados negativos no liquidados que se origen en el proceso de conversion
de las partidas monetarias en moneda extranjera a la moneda funcional, se
imputaran a los pasivos del fondo teniendo en cuenta el orden de prelacién de
pagos establecido contractualmente, comenzando por el pasivo mas subordinado.
Los resultados positivos no liquidados incrementardn los pasivos del fondo de
conformidad con el orden de prelaciéon comenzando por el pasivo menos
subordinado y hasta el limite del importe de las perdidas por deterioro y otras
pérdidas reconocidas previamente; el exceso, en su caso, se diferird en una cuenta
de pasivo (ajustes por periodificaciones) hasta la liquidacién del instrumento que
los gener6.

Norma 192. Comisién variable de la entidad cedente

En caso de existir comisidon variable, como consecuencia de la intermediacién
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 correspondiente a los
ingresos procedentes de ajustes de valoracién de la cartera de negociaciéon o de
resultados no liquidados por conversion de partidas monetarias conforme a la norma
18% apartado cuarto, se abonara en el momento de la baja, por liquidacién o venta, de
los activos o pasivos financieros que los ocasionaron.

Norma 202 Impuesto sobre beneficios

1. El impuesto de sociedades, o su denominacién equivalente, serd considerado como
un gasto del ejercicio, registrandose conforme a lo establecido en el Plan General
de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre.

2. Los créditos fiscales como consecuencia de bases imponibles negativas no podran
ser objeto de reconocimiento contable en la medida en que el Fondo no vaya a
disponer de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de los mismos.
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SECCION CUARTA
ESTADOS FINANCIEROS PUBLICOS

Norma 212 Tipologia y plazos de rendicién de los modelos de estados financieros
publicos

1. Los Fondos deberan presentar en la Comisién Nacional del Mercado de Valores los
siguientes modelos de estados financieros publicos, referidos al ultimo dia del
periodo sefialado, en los formatos que se incluyen en el Anejo 1 de esta Circular y
con independencia de la informacién estadistica a remitir incluida en el Anejo 2,
con la periodicidad y plazos de presentacién que se indican para cada uno de ellos.

PLAZO MAX. DE

DENOMINACION PERIODICIDAD .
PRESENTACION
SO1. Balance publico Semestral Dia 20 mes siguiente
S02. Cuenta de pérdidas y ganancias publica Semestral Id.
S03. Estado de Flujos de Efectivo Semestral Id.
S04.1 Informacion relativa a los activos cedidos Semestral Id.
S04.2 Informacion relativa a los pasivos emitidos Semestral Id.
S04.3 Informacién sobre mejoras crediticias Semestral Id.
S04.4 Calendario de cobros y pagos Semestral Id.
S04.5 Ingresos y gastos reconocidos directamente en el
Semestral Id.
balance
S04..6 Circunstancias especificas establecidas
Semestral Id.

contractualmente en el fondo.

2. Con caracter especial, quedaran exonerados de enviar la informacién publica
periodica semestral los Fondos de titulizacién no sujetos a folleto, no asi en lo que
se refiere a la informacién estadistica trimestral y, a las cuentas anuales.

3. Los estados antes mencionados deberdn estar en poder de la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores no mds tarde de los plazos anteriormente detallados en el
apartado 1. Cuando la fecha que corresponda con el plazo maximo para enviar los
estados sea inhdbil, los estados se remitiran como maximo el siguiente dia habil.

4. Con independencia de lo anterior, la Comisién Nacional del Mercado de Valores
podrd exigir de las sociedades gestoras, con cardcter general o particular cuanta
informacién precise como aclaraciéon y detalle de los estados anteriores, o para
cualquier otra finalidad surgida en el desarrollo de las funciones que le estan
encomendadas.
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5. Para el caso particular de Fondos por compartimentos, se deberd remitir esta
informacién para cada compartimento.

Norma 222. Normas generales de elaboracién

1. El contenido de las ribricas de los estados financieros publicos serd el que
légicamente se deduce de su titulo, teniendo en cuenta los principios y normas
contenidas en esta Circular y supletoriamente lo previsto en la legislacion
mercantil y en sus desarrollos reglamentarios.

2. Los importes de cada una de las rabricas de los modelos publicos de estados
financieros, se presentaran en miles de euros redondeados salvo que en el propio
estado se indique especificamente otra unidad de medida.

Norma 232. Contenido del modelo ptblico del balance

1. En el balance figuraran de forma separada el activo, el pasivo y los ingresos y
gastos reconocidos directamente el balance.

2. El Fondo debera presentar, junto con la informacion financiera del periodo sobre el
que se informa, la correspondiente informaciéon comparativa referida al periodo
anterior.

3. Cuando la sociedad gestora cambie un criterio contable o advierta un error, en el
mes al que se refiere la informacion financiera que se presenta, que corresponda a
periodos anteriores, las cifras comparativas incluiran los ajustes correspondientes.

A. Activo

4. El activo comprendera con la debida separacién el activo no corriente y el
corriente. El activo corriente incluird aquéllos elementos cuyo vencimiento,
enajenacion o realizacién, se espera que se produzca en un plazo maximo de un
ano contado a partir de la fecha a la que se refiere el balance. Los demas elementos
del activo deben clasificarse como no corrientes.

5. Las inversiones financieras relativas a valores representativas de deuda se
registraran en el balance en funcién del emisor, y su valor en libros recogeran las
correcciones de valor distintas del deterioro.

6. Los activos aportados al fondo como consecuencia del proceso de titulizacién se
clasificaran en la partida de “derechos de crédito” atendiendo a su naturaleza,
diferenciando entre los siguientes: préstamos hipotecarios, cédulas hipotecarias,
préstamos promotores, préstamos PYMES, préstamos a empresas, préstamos
corporativos (grandes empresas), cédulas territoriales, bonos tesoreria, deuda
subordinada, créditos a Administraciones Publicas, consumo, prestamos
automocion, arrendamiento financiero, cuentas a cobrar, derechos de créditos
futuros, bonos titulizados y otros.

7. El importe de las inversiones financieras relativas a valores representativos de
deuda y de los derechos de crédito calificados como dudosos, asi como los importes
correspondientes a las provisiones constituidas para la cobertura de las pérdidas
por deterioro se presentardn separadamente en el balance en las correspondientes
partidas especificas.
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10.

11.

12.

13.

El valor en libros del epigrafe de “activos dudosos” recogera el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algin importe
vencido por principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de
tres meses de antigiiedad, asi como, aquéllos que presentan dudas razonables sobre
su reembolso total (principal e intereses) en los términos pactados
contractualmente. También se incluirdn en esta categoria los importes de todas las
operaciones de un deudor cuando los saldos clasitficados como dudosos como
consecuencia de impagos sean superiores al 25% de los importes pendientes de
cobro.

El epigrafe de derivados recogera los derivados contratados por el Fondo
distinguiendo entre aquéllos que cumplen las condiciones para la aplicacién de la
contabilidad de coberturas de aquellos que deben ser clasificados a efectos de su
valoracién dentro de la cartera de negociacion. Se incluyen también en esta partida
los derivados implicitos separados del contrato principal, registrado atendiendo a
su naturaleza, en un instrumento financiero hibrido.

Los importes de las correcciones de valor por deterioro de activos se aplicaran
exclusivamente para la cobertura del activo para la que se dotaron, sin que su
importe, en caso de no ser necesario, se pueda traspasar sin reflejo en la cuenta de
pérdidas y ganancias para la cobertura de activos o contingentes diferentes de
aquellos para los que se dotaron.

La partida “activos no corrientes mantenidos para la venta” incluird el importe de
los activos surgidos como consecuencia del proceso de adjudicacién de activos para
pago de deudas.

La partida de “Comisiones” del epigrafe de “Ajustes por periodificaciones” recogera
las comisiones de gestién del fondo, y administracion de los activos titulizados o de
los bonos emitidos pagadas por anticipado cuyo devengo contable vaya a realizarse
en varios periodos y que a la fecha presentacion del balance estén pendientes de
dicho devengo contable. La partida de “Otros” de este mismo epigrafe incluira el
importe de otros gastos de diversa naturaleza pagados por anticipado.

El epigrafe de “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluira el fondo de
reserva mantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago.

Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance

El epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance” recogera
el saldo neto, con el signo que corresponda, que resulta de los siguientes conceptos:

(a) “Activos financieros disponibles para la venta”: en esta partida se incluyen los
ajustes, netos del correspondiente impacto fiscal, derivados de la valoracién a
valor razonable los instrumentos clasificados bajo la categoria de activos
disponibles para la venta.

(b) “Coberturas de flujos de efectivo”: en esta partida se incluyen los ajustes, netos
del correspondiente efectos impositivo, derivados de la valoracién a valor
razonable de las coberturas contables de flujos de efectivo.

(c) “Ajustes de transicion”: en esta partida se incluyen los gastos de
establecimiento, regulados por el Plan General de Contabilidad aprobado por el
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Real Decreto 1643/1990, de acuerdo a lo estipulado en la norma transitoria
primera de esta Circular.

C. Pasivo

14. En el pasivo se diferenciardn con la debida separacién el pasivo no corriente y el
pasivo corriente. El pasivo corriente comprenderda las obligaciones cuyo
vencimiento o extincién se espera que se produzca en el plazo maximo de un afio
contado a partir de la fecha a la que se refiere el balance. Los demas elementos del
pasivo deben clasificarse como no corrientes.

15. El pasivo del Fondo comprendera basicamente: los pasivos financieros financian la
adquisicién de los activos titulizados, las provisiones mantenidas en cobertura de
riesgos econdémicos probables y cuantificables, los pasivos por impuestos diferidos
y ajustes por periodificaciones.

16. Cuando atendiendo a las clausulas del contrato, el Fondo transfiera a los pasivos
financieros emitidos las correcciones por pérdidas por deterioro de valor de sus
activos financieros, dichos importes se reconoceran separadamente en el pasivo del
balance en la partida de “Correcciones de valor por reversion del deterioro de
activos”.

17. El epigrafe de derivados recogera los derivados contratados por el Fondo
distinguiendo entre aquéllos que cumplen las condiciones para la aplicacién de la
contabilidad de coberturas de aquellos que deben ser clasificados a efectos de su
valoracién dentro de la cartera de negociacion. Se incluyen también en esta partida
los derivados implicitos separados del contrato principal, registrado atendiendo a
su naturaleza, en un instrumento financiero hibrido.

18. Los importes de las provisiones se aplicaran exclusivamente para la contingencia
para la que se dotaron, sin que su importe, en caso de no ser necesario, se pueda
traspasar sin reflejo en la cuenta de pérdidas y ganancias para la cobertura de
activos o contingentes diferentes de aquellos para los que se dotaron.

19. La partida de “Comisiones” del epigrafe de “Ajustes por periodificaciones” recogera
las comisiones de gestién del fondo, y administracién de los activos titulizados o de
los bonos emitidos, asi como las comisiones de intermediacién correspondientes al
cedente, devengadas en el periodo al que se refiere el balance y que se encuentran
pendientes de pago a dicha fecha. La partida de “Otros” de este mismo epigrafe
incluird el importe de otros gastos de diversa naturaleza devengados en el periodo
y pendientes de pago.

Norma 242. Contenido del modelo ptblico de la cuenta de pérdidas y ganancias

1. Los datos de la cuenta de pérdidas y ganancias se referiran al periodo intermedio
sobre el que se esté informando, asi como al acumulado para dicho periodo desde
el inicio del ejercicio hasta la fecha.

2. La cuenta de pérdidas y ganancias debera incorporar, junto con la informacién

financiera del periodo sobre el que se informa, la correspondiente informacion
comparativa referida al mismo periodo del ejercicio econémico anual precedente.
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3. Los ingresos y gastos se presentaran en la cuenta de pérdidas y ganancias

agrupados segtn su naturaleza de acuerdo con la siguiente clasificacién:

(a) “Intereses y rendimientos asimilados”

(i)

(iii)

“Valores representativos de deuda”: comprende los intereses devengados
en el periodo por los activos representativos de deuda con rendimiento,
implicito o explicito, que se obtienen de aplicar el método del tipo de
interés efectivo. Los rendimientos se registrardn por su importe bruto,
sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en
origen.

“Derechos de crédito”: comprende los intereses devengados en el periodo
por todos los derechos de crédito con rendimiento, implicito o explicito,
que se obtienen de aplicar el método del tipo de interés efectivo. Los
rendimientos se registraran por su importe bruto, sin deducir, en su caso,
las retenciones de impuestos realizadas en origen.

“Otros activos financieros”: incluye entre otros los intereses devengados
en el periodo por la tesoreria y otros activos liquidos equivalentes, asi
como otros de naturaleza diferente a la mencionada en los epigrafes
anteriores.

(b) “Intereses y cargas asimiladas”

(c)

(i)

(i)

“Obligaciones y otros valores negociables”: importe de los intereses
devengados durante el periodo correspondiente a la financiacién ajena
instrumentada en valores representativos de deuda, cualquiera que sea el
plazo de vencimiento y el modo en que estén instrumentados tales
intereses. Dichos intereses se obtienen de aplicar el método del tipo de
interés efectivo.

“Deudas con entidades de crédito”: incluye los intereses devengados en el
periodo por la financiacién dispuesta (préstamos recibidos y otras deudas
pendientes de amortizar).

“Otros pasivos financieros”: incluye los intereses derivados de deudas
con terceros de naturaleza diferente a la mencionada en los epigrafes
anteriores.

“Resultado de operaciones financieras (neto)”: incluye el importe de los ajustes

(i)

por valoraciéon de los instrumentos financieros, excepto los imputables a
intereses devengados por aplicacién del método de interés efectivo y a
correcciones de valor por deterioro de activos, registrados en la cuenta de
pérdidas y ganancias; asi como los resultados obtenidos en su compra-venta,
salvo los correspondientes a instrumentos clasificados como activos no
corrientes en venta. Se desglosa en:

“Cartera de negociacién y otros”: que incluye los ajustes por valoracion,
realizados y no realizados, de los instrumentos financieros clasificados en
la cartera de negociacién y los instrumentos financieros hibridos.
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(ii)

(iii)

“Activos financieros clasificados como disponibles para la venta”: incluye
los resultados netos obtenidos de operaciones financieras con estos
activos.

“Otros”: incluye los resultados generados tanto por los instrumentos de
cobertura como por las partidas cubiertas, correspondientes en el tltimo
caso a los riesgos cubiertos, en coberturas del valor razonable; asi como
los registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias por la parte no
clasificada como eficaz de los instrumentos de cobertura en coberturas
de flujos de efectivo.

(d) “Diferencias de cambio”: incluye los resultados obtenidos por las diferencias

que surjan al convertir las partidas monetarias en moneda extranjera a la

moneda funcional y, las que afloren al enajenar elementos del Fondo con

moneda funcional distinta del euro.

(e) “Otros ingresos de explotacién”: Incluye los ingresos por otras actividades del
Fondo no incluidos en otras partidas, tales como ingresos el importe que debe

ser imputado al resultado del periodo por subvenciones no reintegrables

recibidas.

(f) “Otros gastos de explotacion”:

(i)

(ii)

(iii)

“Servicios exteriores”: incluye los gastos devengados que no formen
parte de los costes de transaccién imputables a la emision de las
obligaciones, bonos o pagarés relativos a los servicios prestados por
auditores y otros profesionales independientes, tales como el examen de
cuentas anuales, los honorarios de economistas, abogados, notarios, etc,
asi como las comisiones de agentes mediadores independientes; las
cantidades satisfechas en concepto de servicios bancarios y similares que
no tengan la consideracion de gastos financieros; tasas de los organismos
reguladores y otros gastos por otras actividades de explotacion del
Fondo.

“Tributos”: incluye el gasto, que en su caso, se devengue por impuestos
diferentes al Impuesto de Sociedades.

“Otros gastos de gestion corriente”: incluye los importes devengados por
comisiones y otros gastos en el ejercicio. Asimismo, para el caso en que
exista gasto por comision variable en el periodo conforme se indica en la
norma 19°% este epigrafe incluird el importe de los resultados por
valoracién y diferencias de cambio que han sido objeto de repercusion,
de acuerdo con lo previsto en las normas 122 y 182 punto cuarto, a los
pasivos financieros emitidos atendiendo a la aplicacién de beneficios y
absorcién de pérdidas establecida contractualmente. Se diferenciard en
funcién del perceptor de las comisiones en:

—  “Comisién de la sociedad gestora”: incluye los importes devengados
durante el periodo relativos a la remuneracién debida a la sociedad
gestora como contraprestacion a las actividades de gestion realizadas.

— “Comisién administrador”: incluye los gastos devengados por
servicios prestados por el administrador de los activos titulizados.
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—  “Comisién del agente financiero”: incluye los gastos devengados por
servicios prestados por el gestor de pagos a los acreedores del fondo.

—  “Comisién cedente”: incluye los gastos devengados en concepto de
intermediacion vy, aquellas otras percibidas por el cedente diferentes
de las anteriores.

— “Otros gastos”: incluye importes de naturaleza distinta a lo
mencionado en epigrafes anteriores.

(g) “Deterioro de activos financieros (neto)”

(i) “Deterioros”: recoge el importe neto de las pérdidas por deterioro de
activos. Esta partida se desglosa en funcién de los activos deteriorados
en, “valores representativos de deuda, "derechos de crédito”, “derivados”
y "otros activos financieros”.

(ii) “Repercusion neta del deterioro de activos”: incluye el importe de las
pérdidas por deterioro netas registradas en el periodo que han sido
objeto de repercusion a los pasivos financieros emitidos atendiendo a la
absorcién de pérdidas derivadas de los activos financieros establecidas
contractualmente.

(h) “Dotaciones a provisiones (neto)”: diferencia positiva/negativa entre el importe
de la provision existente y el que corresponda al cierre del periodo o en el
momento de atender la correspondiente obligacion.

(i) “Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta”: recoge las
ganancias o pérdidas generadas en la enajenacién de activos no corrientes,
incluidos los pasivos que tengan asociados, clasificados como en venta, asi
como las pérdidas por deterioro de dichos activos netas de recuperaciones.

(j) “Repercusiéon de otras pérdidas”: incluye las pérdidas por valoracién vy
diferencias de cambio no liquidadas que son objeto de imputacién a los pasivos
del fondo, de acuerdo con lo previsto en las normas 122 y 182 punto cuarto,
siempre y cuando no exista gasto por comisién variable suficiente en el
periodo.

(k) “Impuesto sobre beneficios”: recoge el importe del gasto por el impuesto de
sociedades, cualquiera que sea su origen o naturaleza.

Norma 252 Estado de flujos de efectivo

1. El estado de flujos de efectivo informa sobre el origen y la utilizacién de los activos
monetarios representativos de efectivo y otros activos liquidos equivalentes,
clasificando los movimientos por actividades e indicando la variacién neta de dicha
magnitud en el ejercicio.

2. Este documento se formulard, por el método directo, teniendo en cuenta la
actividad del Fondo vy las corrientes de flujos de efectivo reales, segtin el modelo de
estado de flujos de efectivo incluido en el Anejo 1 de esta Circular.
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Norma 262. Otra informacién financiera pablica contenida en el estado S.o4.

1. La sociedad gestora cumplimentard los modelos correspondientes a este estado,
que se recogen en el Anejo 1 de esta Circular, teniendo en cuenta la naturaleza de
cada uno de los epigrafes de informacién que se establecen en dichos modelos, asi
como las aclaraciones a los mismos en ellos contenidas.

2. En el estado de “Circunstancias Especificas establecidas contractualmente en el
fondo” (S.04.6) se informara del cumplimiento de las ratios e indices de morosidad
del Fondo con arreglo a las condiciones definidas en su contrato de constitucion,
sin perjuicio de lo establecido en la Norma 13? de la presente Circular. No serd
necesaria la cumplimentaciéon de este estado cuando no existan condiciones
contractuales especificas para el Fondo. Este estado consta de dos partes:

a) En la tabla incorporada en este modelo de estado, la gestora debera
cumplimentar el importe, en el periodo actual y en el anterior, correspondiente
a los activos clasificados como fallidos o dudosos y de las ratios de fallidos y
dudosos sobre el saldo vivo de los activos que respaldan el conjunto de
emisiones del Fondo.

b) En el cuadro de texto libre la sociedad gestora deberd incorporar una
descripcién de aquellos conceptos o ratios especificos del fondo que puedan
afectar a la gestion del mismo, en linea con lo establecido en el folleto o
escritura de constituciéon. En concreto se informara sobre los limites
contractuales establecidos, la situacién actual y el grado de cumplimiento. En
caso de exceso sobre las ratios fijadas, se informara sobre las consecuencias del
mismo y medidas adoptadas.

SECCION QUINTA
CUENTAS ANUALES
Norma 27. Contenido

1. Las cuentas anuales del Fondo comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de flujos de efectivo y la memoria. Estos documentos forman
una unidad.

2. El balance, la cuenta de pérdidas y ganancias y el estado de flujos de efectivo se
ajustaran a los modelos establecidos en la seccién cuarta para los estados
financieros publicos. Podran ser omitidos los epigrafes definidos en estos modelos
cuando tengan saldo cero en los dos ejercicios presentados.

3. La cuentas anuales se acompanaran de una declaracién responsabilidad sobre su
contenido, que debera ser firmada por los administradores de la sociedad gestora,
indicando claramente sus nombres y cargos, tal y como se establece en el articulo 8
apartado 1 b) del Real Decreto Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, por el que
se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

4. En cuanto a la formulacién de cuentas anuales, se elaboraran con una periodicidad
de doce meses, salvo en los casos de constitucién, o disolucién del Fondo; debiendo
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ser formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, quienes
responderan de su imagen fiel, en el plazo maximo de cuatro meses, a contar desde
el cierre del ejercicio. A estos efectos, las cuentas anuales expresaran la fecha en
que se hubieran formulado y deberan ser firmadas por todos los administradores
de la sociedad gestora. Si faltara la firma de alguno de ellos, se hara expresa
indicacién de la causa, en cada uno de los documentos en que falte, sin perjuicio de
su remisién posterior una vez subsanada la omision.

5. La sociedad gestora del Fondo sera responsable de remitir a la Comision Nacional
del Mercado de Valores las cuentas anuales y el informe de gestién, al que se
refiere la seccién sexta de esta Circular, con el correspondiente informe de
auditoria, dentro de los 4 primeros meses de cada ejercicio.

6. Las cuentas anuales se elaboraran expresando sus valores en euros; no obstante lo
anterior, podran expresarse los valores en miles o millones de euros cuando la
magnitud de las cifras asi lo aconseje, debiendo indicarse esta circunstancia en las
cuentas anuales.

7. En el caso de fondos por compartimentos, las cuentas anuales estardn integradas
por el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo; el balance y la cuenta
de pérdidas y ganancias de cada compartimento del Fondo; el estado de flujos de
efectivo y la memoria del Fondo.

8. En las cuentas anuales deberan figurar ademds de las cifras del ejercicio que se
cierra las correspondientes al ejercicio anterior.

Norma 28. Memoria

1. La memoria completa, amplia y comenta la informacién contenida en los otros
documentos que integran las cuentas anuales.

2. El modelo de la memoria recoge la informacién minima a cumplimentar; no
obstante, se debera anadir cualquier otra informacién no incluida en el modelo de
la memoria que sea necesaria para reflejar la imagen fiel de la situacién financiera
y de los resultados del Fondo. Del mismo modo, en aquellos casos en que la
informacién que se solicita no sea significativa no se cumplimentaran los
apartados correspondientes.

3. La memoria incluird la informacién contenida en los modelos de estados
financieros publicos S.04.1, S.04.2, S.04.3, S.04.4 y S.04.5 que se recogen en el
Anejo 1 de esta Circular.

4. La memoria incluird un apartado relativo a la resena del Fondo en el que se
informard de la constitucién del Fondo, caracteristicas, fechas de desembolso tanto
de derechos de crédito como de las obligaciones, bonos y pagarés emitidos por el
Fondo, identificacién de la sociedad gestora y, en su caso, del administrador de los
activos, del agente financiero liquidador de los pasivos y, de cualesquiera otras
partes intervinientes que ejerzan contrapartida de los activos o pasivos de los
fondos, tales como contrapartes de permutas financieras.

5. La memoria del Fondo incluird un resumen de los criterios contables mads
significativos informando de:
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a) Bases de presentacion de las cuentas anuales incluyendo una declaracion
explicita éstas (preparadas a partir de los registros contables que del Fondo
mantiene su sociedad gestora) se han formulado aplicando las normas vy
principios contables contenidos en esta Circular.

b) Aspectos criticos de la valoracion y estimaciéon de la incertidumbre,
especialmente la utilizacidon de juicios y estimaciones en la determinacion del
deterioro de los activos financieros.

¢) Comparacién de la informacién.

d) Agrupaciones de partidas.

e) Elementos recogidos en varias partidas.
f) Cambios en criterios contables.

g) Correccion de errores (el error puede referirse a un ejercicio anterior siendo
identificado en el corriente)

h) Reconocimiento de ingresos.
i) Instrumentos financieros.

j) Coberturas del riesgo de crédito, método empleado para su cdlculo,
identificacién de la contraparte e importe maximo cubierto.

k) Coberturas contables y mitigacién de riesgos, incluyendo las politicas y
procedimientos para aceptar garantias y para comprobar la efectividad de las
coberturas y mecanismos de mitigacion de riesgos.

1) Operaciones de transferencia de activos financieros
m) Activos no corrientes en venta.
n) Comisiones

o) Impuesto sobre beneficios: indicando los criterios utilizados para el registro y
valoracion de activos y pasivos por impuesto diferido.

p) Otros criterios contables.

6. Instrumentos financieros

A efectos de presentacion de la informacién en la memoria, cierta informacién se
debera suministrar por clases de instrumentos financieros. Estas se definiran tomando
en consideracion la naturaleza de los instrumentos financieros y las categorias
definidas en esta Circular.

Se informard sobre el valor razonable, y su variacion durante el ejercicio, de los
instrumentos financieros, y se indicara el método empleado para realizar dicho calculo.

Para los activos financieros y pasivos financieros que tengan un vencimiento
determinado o determinable, se deberd informar sobre los importes que venzan en
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cada uno de los cinco anos siguientes al cierre del ejercicio y del resto hasta su tltimo

vencimiento. Estas indicaciones figuraran separadamente para cada una de las partidas

de activos financieros y pasivos financieros conforme al modelo de balance. Asimismo,

se informara de las tasas de amortizaciéon anticipada de activos financieros tanto del

ejercicio precedente como las previstas para el ejercicio posterior al presentado.

Asimismo, el Fondo informard de la relevancia de los instrumentos financieros en la

situacién financiera del mismo, asi como la naturaleza y alcance de los riesgos

procedentes de los instrumentos financieros a los que el Fondo se haya expuesto

durante el periodo y en la fecha de presentacién, y la forma de gestionar dichos riesgos.

De esta forma, el Fondo informar4 de:

a)

7-

Las categorias de activos y pasivos financieros, asi como de sus criterios de
valoracion.

Las caracteristicas principales de los instrumentos financieros emitidos, que
incluird entre otras, saldos vivos, precios de emisién y reembolso, tipos de interés
medios aplicados y primas de reembolso de las series.

Descripcion, valor razonable e importe maximo cubierto de las garantias, tanto
emitidas como recibidas.

La baja de activos y pasivos financieros.

Las reclasificaciones de activos.

Los instrumentos financieros compuestos

Impagos y otros incumplimientos.

Tipo de rendimiento maximo, minimo y medio de la cartera

Para los Fondos abiertos, detalle de las fechas, tipos de activo e importes de las
carteras adicionales adquiridas.

Contabilidad de coberturas

La memoria incluird en relacién a la aplicacién de la contabilidad de coberturas:

Descripcién de cada tipo de cobertura

a)

Descripcion de los instrumentos financieros designados como cobertura y su valor
razonable.

La naturaleza de los riesgos que han sido cubiertos, informandose de forma
separada de las coberturas de flujos de efectivo y las coberturas de valor razonable.

Igualmente se informara del impacto de dicha operativa en las cuentas de pérdidas
y ganancias.

Se indicaran los criterios de valoracién aplicados para la cobertura del riesgo de
tipo de interés, junto con una breve descripcion de la misma, asi como los criterios
de valoracién aplicados para el registro de los efectos contables de su interrupcién
y los motivos que la han originado.
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8.

Correcciones por deterioro del valor originadas por el riesgo de crédito

Se presentard, para cada clase de activos financieros, un andlisis del movimiento de las

cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deterioro originadas por el

riesgo de crédito.

9.

En

de:

10.

Impago e incumplimiento de condiciones contractuales

relacion con los préstamos pendientes de pago al cierre del ejercicio, se informara

Los detalles de cualquier impago del principal o intereses que se haya producido
durante el ejercicio.

El valor en libros en la fecha de cierre del ejercicio de aquellos préstamos en los
que se hubiese producido un incumplimiento por impago, y

Si el impago ha sido subsanado o se han renegociado las condiciones del préstamo,
antes de la fecha de formulacién de las cuentas anuales.

Otra informacion relevante relativa al riesgo de crédito y al deterioro de valor de
activos financieros.

Informacion relacionada con los ingresos, gastos, pérdidas o ganancias procedentes

de instrumentos financieros.

Se informara separadamente de:

a)

11.

Las pérdidas o ganancias netas procedentes de las distintas categorias de
instrumentos financieros, distinguiendo entre las que ha sido reconocidas en la
cuenta de pérdidas y ganancias de las que ha sido imputadas directamente en el
balance.

El importe de las correcciones valorativas por deterioro para cada clase de activos
financieros, asi como el importe de cualquier ingreso financiero imputado en la
cuenta de pérdidas y ganancias relacionado con tales activos deteriorados.

Informaciéon sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos

financieros

Informacién cualitativa. Para cada tipo de riesgo se informara del grado de
exposicién y de cémo se produce éste. También de como se describiran los
objetivos, politicas y procedimientos de gestiéon del riesgo y los métodos que se
utilizan para su medicién. Si hubiera cambios en estos extremos de un ejercicio a
otro, deberdn explicarse. Asimismo se incluird una descripcién detallada de los
compromisos adquiridos por el cedente, o terceros ajenos al fondo, que permitan
minorar el riesgo de impago de los pasivos del Fondo; en particular, se describira
naturaleza de la mejora, caracteristicas principales y denominaciéon de la
contraparte.

Informacion cuantitativa. Para cada tipo de riesgo, se presentara un resumen de la
informacién cuantitativa respecto a la exposicién al riesgo en la fecha de cierre del
ejercicio, basandose en la utilizada internamente por los administradores de la
sociedad gestora. También es necesaria la informacién sobre las concentraciones
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de riesgo, que incluira una descripcién de la forma de determinar la concentracién,
las caracteristicas comunes de cada concentracion (area geografica, mercado,
contrapartida, etc.), y el importe de las exposiciones a riesgo asociado a los
instrumentos financieros que compartan tales caracteristicas.

12. Situacidn fiscal e impuesto sobre beneficios

La memoria debera incluir una conciliacién entre el resultado contable y la base
imponible del impuesto sobre sociedades.

Se informard sobre cualquier circunstancia de caracter significativo en relacién con
otros tributos; en particular cualquier contingencia de caracter fiscal, asi como los
ejercicios pendientes de comprobacién.

13. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Para cada activo de elementos que deba calificarse como mantenido para la venta,
debera indicarse:

a) Una descripcion detallada de los elementos patrimoniales, indicando su importe y
las circunstancias que han motivado dicha clasificacion.

b) El resultado reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias para cada elemento
significativo.

¢) Los ajustes que se efecttien en el ejercicio corriente a los importes presentados
previamente que se refieran a los activos mantenidos para la venta y que estén
directamente relacionados con la enajenacién o disposicién por otra via de los
mismos en un ejercicio anterior. O, en su caso, los originados por no haberse
producido dicha enajenacion.

En relacién con los adjudicados, se debera incluir informacién sobre:
a) Fecha en la que se realizé la adjudicacion

b) Determinaciéon del valor razonable menos los costes de venta (técnicas, expertos,
fechas de determinacion etc).

¢) Fecha en la que se estima que se realizard la venta.
d) Cuadro de movimientos de adjudicados.

14. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes:

La memoria incluird informacion relativa a las condiciones de disponibilidad y los
requisitos minimos de mantenimiento del fondo de reserva durante la vida del Fondo.

15. Hechos Posteriores

Se informara de:

a) Los hechos posteriores que pongan de manifiesto circunstancias que ya existian en
la fecha de cierre del ejercicio que no hayan supuesto, de acuerdo con su
naturaleza, la inclusién de un ajuste en las cifras contenidas en las cuentas anuales,
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pero la informacién contenida en la memoria debe ser modificada de acuerdo con
dicho hecho posterior.

Los hechos posteriores que muestren condiciones que no existian al cierre del
ejercicio y que sean de tal importancia que, si no se suministra informacién al
respecto, podria afectar a la capacidad de evaluacién de los usuarios de las cuentas
anuales. En particular se describird el hecho posterior y se incluird la estimacién de
sus efectos.

SECCION SEXTA

INFORME DE GESTION

Norma 29. Contenido del informe de gestiéon

El informe de gestiéon ofrece a los Administradores de la sociedad gestora la
oportunidad de reflejar la evolucién y las perspectivas de futuro del Fondo.

El informe de gestion habra de contener una exposicién fiel sobre la evolucién y la
situacién del Fondo. Asimismo, se informard igualmente de los acontecimientos
importantes ocurridos después del cierre del ejercicio y la evolucion prevista, de los
objetivos y la politica de gestién del riesgo con respecto al uso de instrumentos
financieros incluyendo los mecanismos aplicados para cubrir cada tipo
significativo de transacciéon prevista para la que se utilice la contabilidad de
cobertura. Finalmente, se especificara una descripcién de los principales riesgos e
incertidumbre a los que se enfrenta el Fondo, incluyendo, si procede, referencias y
explicaciones complementarias sobre los importes detallados en las cuentas
anuales”.

Se subrayan a continuacién aquellas cuestiones que deberfan contemplarse, con
caracter obligatorio, en funcién de su importancia relativa o de las circunstancias
concretas de cada Fondo:

a) Evolucién del Fondo. Los administradores de la sociedad gestora deberian
incluir informacién precisa, de tipo cualitativo y cuantitativo, sobre aspectos
relevantes acaecidos o registrados en el ejercicio que expliquen o hayan
influido en el comportamiento del Fondo.

- Numero y saldo de préstamos titulizados, saldos pendientes de
amortizar, importes unitarios agrupados por intervalos de los préstamos
vivos y tipos de interés, tanto en el momento de la emisién como en la
fecha del informe de gestion. Informacién relevante en relacién con
garantias, concentracion del riesgo, morosidad y rentabilidad de las
operaciones.

- Tasas de amortizacién anticipada de dichos préstamos titulizados, tanto
la acaecida en el ejercicio como la prevista en el ejercicio posterior.

- A efectos informativos, cuadros estadisticos a la fecha de cierre de la
cartera de préstamos que sustenta la emisiéon de bonos, incluyendo tanto
los importes pendientes de vencer como las amortizaciones vencidas.
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- Respecto a los bonos de titulizaciéon: importe total de la emisién, nimero
de bonos que la constituyen, importe nominal de cada uno, series que
constituyen la emisién y vida media de los bonos de cada una de esas
series.

- Cantidades que se han abonado a los bonistas en cada una de las fechas
de pago y los tipos de interés a los que se encuentran sometidos los
mencionados bonos al cierre del ejercicio.

- Cantidades no satisfechas por intereses o principal por insuficiencia de
fondos disponibles.

- Variaciones o acciones realizadas por las agencias de calificacién
crediticia respecto de los bonos emitidos por el fondo, respecto del
cedente, de los administradores, agentes de pagos o contrapartes de las
permutas financieras existentes y, las medidas adoptadas o previstas por
la sociedad gestora en su caso.

Factores que han influido en los flujos de tesoreria generados y aplicados en
el ejercicio. Descripcién de los origenes y aplicaciones de tesoreria tenidos
lugar en el ejercicio:

- Origen: basicamente principal e intereses cobrados asi como los intereses
de reinversion.

- Aplicacién: gastos corrientes, intereses de cada una de las series,
amortizaciéon de bonos, intereses y amortizacion de préstamos
subordinados (de existir), comisiones a favor de la Sociedad Gestora,
disposiciones del Fondo de Reserva y remanentes de tesoreria.

- Estado de la Cuenta de Tesoreria: saldos inicial y a fecha del informe del
Fondo de Reserva principal, asi como el remanente en tesorerfa a fecha
también del informe de gestion.

Politica de gestién de riesgos: los administradores de la sociedad gestora
deben informar sobre las caracteristicas esenciales de los riesgos generales y
especificos a los que esta expuesto el Fondo, y muy en particular los relativos
a los datos de morosidad.

Perspectivas de futuro: los administradores de la sociedad gestora deben
informar de los acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del
ejercicio en la memoria, asi como una revisién de la probabilidad de
ocurrencia de cualquiera de los supuestos de liquidacién anticipada del
Fondo recogidos en su correspondiente contrato de emision.
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SECCION SEPTIMA
DESARROLLO CONTABLE INTERNO Y CONTROL DE GESTION
Norma 30. Desarrollos contables auxiliares e inventarios.

1. Los activos, pasivos, ingresos y gastos del Fondo, asi como sus movimientos,
deberdn estar perfectamente identificados en la base contable, de la que se
obtendrd con claridad la informacién contenida en los diferentes estados
financieros que se derivan de ésta Circular; estos mantendran la necesaria
correlacién, tanto entre si, cuando proceda, como con aquella base contable.
Asimismo, se llevaran inventarios o pormenores de las diferentes partidas. Se
pondra especial atencién en los correspondientes a los instrumentos financieros,
asi como a los de control interno del riesgo de crédito y de las operaciones de
cobertura.

2. Con independencia de las cuentas que se precisen para formular los estados
financieros publicos y los estados reservados de informacién estadistica a los que
se refiere esta Circular, se establecera el desarrollo contable auxiliar que se estime
necesario y se crearan los registros de entrada y salida precisos para el control de
gestién.

Norma 31. Evaluacién de riesgos

1. La sociedad gestora seguira con el maximo cuidado las diversas clases de riesgo a
que esta sometida actividad del Fondo. Es obligacién de la sociedad gestora obtener
la informacién necesaria y suficiente de las entidades cedentes para realizar una
evaluacion adecuada de los diferentes riesgos.

2. En particular, se realizardn requerimientos a las entidades cedentes de la
informacién necesaria para poder evaluar los riesgos de crédito, tipo de interés,
mercado, cambio, liquidez y concentracién.

Norma 32. Instrumentos financieros

1. La sociedad gestora establecerd politicas, métodos y procedimientos adecuados
para el estudio y documentacién de todos los activos del Fondo y la identificacién
de su deterioro. Asimismo, se deberdn documentar las estimaciones de las
correcciones de valor por deterioro de los activos y de las provisiones.

2. La sociedad gestora establecera criterios internos objetivos, que deberan estar
adecuadamente documentados, para determinar cémo se clasificaran y valoraran
los diferentes instrumentos financieros del Fondo.

3. El Fondo tendra perfectamente identificado en todo momento los instrumentos
financieros asignados a cada una de las categorias en las que los clasifiquen a
efectos de su valoracidn, que se contabilizaran en cuentas internas separadas.

4. Los criterios y procedimientos que se utilicen para determinar el valor razonable
de los instrumentos financieros, asi como las cotizaciones al contado y a plazo de
las monedas extranjeras, deberan adoptarse por la sociedad gestora, constar por
escrito, estar documentados y mantenerse a lo largo del tiempo, salvo que
concurran motivos razonables que justifiquen su cambio, los cuales tendran que
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documentarse. La documentacién justificativa de los datos que hayan utilizado
para la valoraciéon de las operaciones en los estados financieros debera ser
conservada por la sociedad gestora.

Aquellos Fondos que tengan instrumentos financieros incluidos en la cartera de
“Activos financieros mantenidos para negociar”’, salvo que su importe sea
insignificante, deberan disponer de:

a) Una estrategia de negociaciéon documentada para cada tipo de instrumento y
cartera diferenciada, aprobada por la direccion de la sociedad gestora y de
acuerdo con lo establecido en el contrato de emisidon del Fondo, que incluirfa,
entre otras cuestiones, el horizonte de mantenimiento esperado de las
posiciones en la cartera.

b) Politicas y procedimientos claramente definidos para su gestiéon y
seguimiento,

6. La informacién a que se refieren los apartados anteriores deberd mantenerse a

disposiciéon de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y los auditores
externos.

SECCION OCTAVA

ESTADOS RESERVADOS DE INFORMACION ESTADISTICA

Norma 33. Tipologia y plazos de rendicién de los modelos de estados reservados de
informacién estadistica

2.

Los Fondos deberan presentar en la Comision Nacional del Mercado de Valores los
siguientes modelos de estados reservados de informacién estadistica, referidos al
ultimo dfa del periodo senalado, en los formatos que se incluyen en el Anejo 2 de
esta Circular y con independencia de la informacién financiera puablica a remitir
incluida en el Anejo 1, con la periodicidad y plazos de presentacién que se indican
para cada uno de ellos.

PLAZO MAX. DE

DENOMINACION PERIODICIDAD .

PRESENTACION

T.01 Informacién estadistica relativa a los activos y Dia 20 del mes

Trimestral

pasivos del Fondo siguiente

T.02 Informacién basica del Fondo d. Id.

T.03 Informacion estadistica relativa a las emisiones Id. Id.

T.04 Informaciéon relativa a operaciones financieras, » »

saneamientos y recuperaciones

Quedan obligados a la remisién de la informacién estadistica trimestral todos los
fondos de titulizacién, tanto sujetos a folleto como los no sujetos a folleto y con
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independencia de la obligacién de remitir o no estados publicos, segiin se establece
en la Seccién Cuarta de esta Circular.

3. Los estados antes mencionados, se presentaran en miles de euros redondeados,
salvo cuando se indique expresamente otra cosa, y deberdn estar en poder de la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores no mas tarde de los plazos
anteriormente detallados en el apartado 1. Cuando la fecha que corresponda con el
plazo maximo para enviar los estados sea inhabil, los estados se remitiran como
maéximo el siguiente dia habil.

4. Con independencia de lo anterior, la Comisién Nacional del Mercado de Valores
podrd exigir de las sociedades gestoras, con caracter general o particular cuanta
informacién precise como aclaraciéon y detalle de los estados anteriores, o para
cualquier otra finalidad surgida en el desarrollo de las funciones que le estan
encomendadas.

5. Serdn de aplicacién para la preparacion de los modelos de estados reservados de
informacion estadistica los principios y normas contenidas en esta Circular.

6. La sociedad gestora no podra modificar los modelos establecidos, ni suprimir
ninguna de sus partidas, que deberan figurar siempre, aunque su valor sea nulo.

Norma transitoria primera: Reglas generales para la aplicacién de la Circular en el
ejercicio 2008.

1. En relacién a la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo, los criterios
contenidos en la presente Circular se aplicardn por primera vez respecto a las
cuentas anuales del ejercicio 2008.

2. El Fondo elaborar4, a los efectos de preparar sus cuentas anuales del afio 2008, un
balance de apertura correspondiente al dia 1 de enero de 2008 (fecha de
transicion), en el que, salvo las excepciones previstas en esta Norma transitoria,
s6lo se reconoceran los elementos patrimoniales requeridos en esta Circular,
clasificados y valorados segiin la misma. En el citado balance de apertura, se usaran
los mismos criterios contables que en las cuentas anuales del ejercicio 2008. Tales
criterios contables deberdan cumplir con todas las normas de esta Circular, sin
perjuicio de lo establecido en esta Norma transitoria.

3. Los ajustes, necesarios en aquel balance de apertura, derivados de los cambios
valorativos y de reconocimiento y baja de activos y pasivos respecto de las
anteriores normas contables, se registran segin corresponda de acuerdo con los
criterios contables previstos en esta Circular, salvo las excepciones explicitamente
establecidas en esta Norma transitoria, no dando lugar a ningun registro contable
en el ano 2007. Estos ajustes se registraran en la contabilidad del ejercicio 2008.

4. No serd necesario incluir en las cuentas anuales del ejercicio 2008 cifras
comparativas relativas al ejercicio 2007.

A. Gastos de establecimiento

5. Los gastos de establecimiento son todos aquellos costes en los que incurre el
Fondo, ya sea por su constitucion, por la adquisiciéon de sus activos financieros o
por la emisién de sus pasivos financieros.
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10.

Con independencia de lo dispuesto en la Seccién Segunda de esta Circular, cuando
el Fondo a la fecha de transiciéon hubiera amortizado completamente sus gastos de
constituciéon y emision, no realizara ajustes adicionales por la entrada en vigor de
esta circular.

En el caso de que a la fecha de transicion no se hubieran amortizado
completamente dichos gastos segiin la normativa anterior, el Fondo contabilizara
los importes pendientes de amortizacidn en la cuenta de “Ajustes de transicién” del
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance” y procedera
a su amortizacién en un periodo igual al periodo residual segin la normativa
anterior, salvo que se decida cancelarlos de forma acelerada, con cargo a la cuenta
“Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Coberturas contables.

Si antes del 1 de enero de 2008, el Fondo hubiese designado una transaccién como
cobertura contable, pero ésta no cumple las condiciones para serlo, previstas en la
Seccién Segunda de esta Circular, el Fondo aplicara dichas normas para
interrumpir la contabilidad de coberturas. Las transacciones iniciadas antes del 1
de enero de 2008 no se designardn retroactivamente como cobertura.

Provisiones para insolvencias de los activos financieros

Los importes que a la fecha de transicién estén registrados como provisiéon de
insolvencias segiin la normativa anterior, se clasificaran en el activo del balance de
situacion corrigiendo el valor de los activos financieros para los que dicha
provision fue constituida.

Activos no corrientes mantenidos para la venta

Las provisiones constituidas para los activos adjudicados existentes el 1 de enero
de 2008 reducirdn el valor de dichos activos. El valor obtenido serd su coste
atribuido en la fecha de transicidn a los efectos de esta Circular.

Norma transitoria segunda. Informacién a incluir en las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2008.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 no reflejaran cifras
comparativas. Sin perjuicio de lo anterior, en la memoria de dichas cuentas anuales
se reflejaran el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas
anuales del ejercicio 2007.

Asimismo, en la memoria de la cuentas anuales del ejercicio 2008, se creard un
apartado con la denominacién de «Aspectos derivados de la transicion a las nuevas
normas contables» en el que se incluird una explicacion de las principales
diferencias entre los criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los
actuales, asi como la cuantificaciéon del impacto que produce esta variacién de
criterios contables en la situacion financiera y en los flujos de efectivo presentados
anteriormente.

Para ello la memoria del Fondo incluird una conciliaciéon del balance de situacién y
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio 2007 segin la
normativa anterior y con arreglo a esta Circular. Dicha conciliacién contendra tres
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columnas: una con los importes obtenidos aplicando la normativa anterior, otra
aplicando los criterios de la nueva normativa y una tercera con la diferencia entre
las dos anteriores, explicando las causas de dichas diferencias.

Norma transitoria tercera. Envio de informacién a la Comisién Nacional del Mercado
de Valores.

1. Los primeros estados financieros puablicos, a los que se refiere la seccién cuarta, a
remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores con los formatos, criterios
de elaboracién, frecuencia y plazos de presentacién de esta Circular seran los
correspondientes al 30 de junio de 2009.

2. Los primeros estados reservados de informacién estadistica, a los que se refiere la
seccion octava, a remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores con los
formatos, criterios de elaboracién, frecuencia y plazos de presentacién de esta
Circular seran los correspondientes al 30 de junio de 2009.

Norma Final.

1. La presente Circular entrara en vigor el dia siguiente a su publicacién en el Boletin
Oficial del Estado. Cuanta informacién se suministre a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con referencia a los periodos que comiencen el 1 de enero de
2008, se ajustara al contenido, forma y sistema de envio establecidos en esta
Circular.

Anejo 1. Modelos estados de informacién financiera publica

Anejo .2 Modelos estados reservados de informacién estadistica
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