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COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

Direccidon de Informes Financieros y Contables comision Nacional
del Mercado de Valores
REGISTRO DE ENTRADA
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Muy Sr. nuestro,

Por la presente procedemos a dar respuesta a las cuestiones planteadas en su requerimiento de 29
de mayo de 2009 en relacién a HIPOCAT 12, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

{i) En relacion al déficit de dotacién del Importe Tedrico de Amortizacién especificado en el
folleto indigue si a la fecha de contestacidn al presente requerimiento se ha podido retener la
cantidod suficiente para cubrir dicho déficit.

A 15 de junio de 2009, uitima Fecha de Pago del Fondo, el déficit de Principal Devengado
para Amortizacién de los Bonos y no satisfecho por insuficiencia de fondos fue de 5.902,72
euros por bono de |a serie A, un total de 85.376.942,08 euros de déficit.

Este incumplimiento fue comunicado puntualmente a los inversores mediante su publicaciéon
en el Boletin Diario de Operaciones de AIAF. Copia del anuncio se remitid a esta Comision
Nacional del Mercado de Valores.

En caso contrario, y considerando las tasas octuoles de morosidad del mercado y la
compasicion de lo cartero de activos del Fondo, indigue si dicho incumplimiento se estima
como temporol o permanente y las consecuencias que en ambos casos se derivarian para los
tenedores de los Bonos del Fondo.

Las daciones y adjudicaciones de inmuebles sobre deudas patrimoniales del Fondo de un
total de 109.410.466,84 euros, han mermando notablemente la liquidez del Fondo. La venta
de los inmuebles proporcionara al Fondo la liquidez suficiente para atender la amortizacion
del bono, motivo por el que estimamos que dicho incumplimiento serd temporal no
habiendo mas consecuencias por este incumplimiento dada la posicion de los bonos
afectados que disponen de dos series subordinadas de bonos.

(i) En relacién ol Fondo de Reserva: Conciliacién entre el saldo al inicio y al final del ejercicio
2008.
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(ifi}

{iv)

(v}

(vi)

El saldo al inicio y al final del ejercicio 2008 del Fondo de Reserva fue de 28.000.000 euros
correspondiente con su nivel minimo de acuerdo con las reglas establecidas en el folleto,
ofreciendo un gradao de disponibilidad del 100%.

En relacién con el Fondo de Reserva: Fecha en la que se produce el incumplimiento relativo al
nivel minimo requerido.

El primer incumplimiento se produjo en la Fecha de Pago del 16 de marzo de 2009.
Incumplimiento que se repitié en la Fecha de Pago del 15 de junio de 2009

En relacién con el Fondo de Reserva: Nivel minimo requerido y grado de disponibilidad
conforme a las reglas establecidas en el folleto

El nivel minimo requerido del Fondo de Reserva es de 28.000.000 euros, siendo la dotacién
de las dos ultimas Fechas de Pago citadas practicamente nula (110,82 euros y B0,15 euros
respectivamente)

En relacion al Fondo de Reserva: Justifique porqué en cada fecha de pago no se han dotado
las cantidades necesarias para que éste alcance su nivel minimo.

El incremento de la morosidad provoca una reduccién de los fondos disponibles a la Fecha
de Pago, y esta falta de fondos provocd la imposibilidad de dotar al 100% el fondo de reserva
requerido.

En relacion al Fondo de Reserva Indique si a la fecha de contestacion al presente
requerimiento se ha restablecido el importe minimo requerido. En caso contrario, y
considerando las tasas actuales de morosidod de! mercado y la composicion de la cartera de
activos del Fondo, indigue si dicho incumplimiento se estima como temporal o definitivo y los
consecuencias que en ambos casos se derivarian para los tenedores de los Bonos del Fondo.

A fecha de hoy, el fondo de reserva desde la Gltima Fecha de Pago el 15 de junio de 2009,
estd prdcticamente sin dotar, B0,15 euros (0%) dado que se han efectuado daciones vy
adjudicaciones de inmuebles sobre deudas patrimoniales de un total de 109.410.466,84
euros, que han seguido mermando la liquidez del Fondo.

La venta de estos activos deberia proporcionar al fondo la liquidez suficiente para dotarlo en
su nivel minimo, con lo que deberia estimarse como un incumplimiento temporal, si bien de
seguir la actual tendencia del mercado inmobiliarioc de reduccién del precio de los
inmuebles, este incumplimiento podria derivar en definitivo.

Las consecuencias de este incumplimiento se reflejan en la evolucién del porcentaje de
mejora de crédito de las distintas series de bonos, tal como se indica a continuacién:




12,37%
B 6,95% 7,58% 6,04% 6,60%
C 1,75% 1,91% 0,00% 0,00%
Fondo de Reserva 28.000.000 28.000.000 111 80

Los bonos de la serie D no tienen ninguna mejora de crédito.

La mejora de crédito es el porcentaje del volumen total actual de la emisién que garantiza,
en forma de serie subordinada o fondo de reserva, el nominal de los bonos de cada serie.

Esta informacién, asi como el volumen del Fondo de Reserva dotado se publican en el
Informe Mensual del fondo que se dirige a los inversores, se pone en conocimiento de esta
Comisidn Nacional del Mercado de Valores, y se publica en la web de Gestidn de Activos
Titulizados.

(vii} En relacién con la cartera de inmuebles adjudicados def Fando: Fecha en la que se realizé la

adjudicacion

Las adjudicaciones contabilizadas a 31 de diciembre de 2008, corresponden todas ellas a
adjudicaciones realizadas entre el 11 de junio de 2008 y el 30 de diciembre de 2008.

(viii) En relacién con la cartera de inmuebles adjudicados del Fondo: Respecto a al determinacion

{ix)

(x)

del valor razonable menos Igs costes de venta deberd indicar: las técnicas de valoracion
aplicadas; en su caso, la intervencién de expertos; las fechas de determinacién; asi como
cualguier otro aspecto que considere relevante.

Para la determinacién del valor razonable se utilizan las tasaciones ECQ vigentes en el
momento de la adjudicacién, deduciéndose un 10% del mismo valor de la tasaciéon como
estimacion de los costes de venta. Valor considerado prudente conjuntamente con los
auditores del Fondo.

En relacién con la cartera de inmuebles adjudicados de! Fondo: Fecha en fa que se estima se
realizard fa venta

En vista del proceso iniciado para la comercializacion de los inmuebles y la situacion actual
del mercado inmobiliario, estimamos que fas ventas podrdn realizarse al inicio del cuarto
trimestre de este mismo afo.

En relacién con la cartera de inmuebles adjudicados del Fondo: Titular de los activos
adjudicadas, diferenciando, en su caso, si se ha registrado a nambre del administradar de los
activos del Fondo o, del propia Fanda.

La titularidad de ios activos adjudicados o en dacion es del Fondo, si bien estan registrados a
nombre del administrador de los activos del Fondo




Confiamos en que este esta informacion ayude a mejorar la facilitada en las cuentas anuales en el
sentido manifestado en su requerimiento.

Mm

Carles Fruns Moncunill
Director General





