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COMUNICACIÓN DE HECHO RELEVANTE 
 
CÉDULAS TDA 7, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS 
Actuaciones sobre las calificaciones de los bonos por parte de Fitch Ratings. 
 
Titulización de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulización, S.A. comunica 
el siguiente Hecho Relevante: 
 
I. Respecto al fondo de referencia, adjuntamos nota de prensa publicada por Fitch 
Ratings, con fecha 15 de Diciembre de 2016, donde se lleva a cabo la siguiente 
actuación: 
 

- Bonos ISIN: ES0317047001,  confirmado en BB+ (sf) / perspectiva de 
revisión positiva. 

 
 
 
 
En Madrid a 23 de Diciembre de 2016 
 
 
Ramón Pérez Hernández 
 
 



L i n k t o F i t c h R a t i n g s ' R e p o r t : M u l t i � I s s u e r C e d u l a s H i p o t e c a r i a s � R a t i n g A c t i o n R e p o r th t t p s : / / w w w . f i t c h r a t i n g s . c o m / s i t e / r e / 8 9 2 0 3 9F i t c h R a t i n g s � M a d r i d / L o n d o n � 1 5 D e c e m b e r 2 0 1 6 : F i t c h R a t i n g s h a s p l a c e d 1 3 s e r i e s o fm u l t i � i s s u e r c e d u l a s h i p o t e c a r i a s ( M I C H ; C D O s o f S p a n i s h m o r t g a g e � c o v e r e d b o n d s ; C e d u l a sH i p o t e c a r i a s ( C H ) ) o n R a t i n g W a t c h P o s i t i v e ( R W P ) , f o l l o w i n g t h e i m p l e m e n t a t i o n o f t h ea g e n c y ' s r e v i s e d C o v e r e d B o n d s R a t i n g C r i t e r i a p u b l i s h e d o n 2 6 O c t o b e r 2 0 1 6 . A f u l l l i s t o f r a t i n ga c t i o n s i s a v a i l a b l e a t w w w . f i t c h r a t i n g s . c o m o r b y c l i c k i n g t h e l i n k a b o v e .K E Y R A T I N G D R I V E R SL o w e r D e f a u l t R a t e sT h e p r o b a b i l i t y o f d e f a u l t a s s e s s m e n t o f C H p o r t f o l i o s i s n o w l o w e r b e c a u s e o f t h e r e c o g n i t i o no f C H e x e m p t i o n f r o m b a i l � i n w i t h i n a r e s o l u t i o n s c e n a r i o o f a n y i s s u i n g b a n k . T h i s l o w e r C Hp r o b a b i l i t y o f d e f a u l t i s c a p t u r e d b y t h e a p p l i c a t i o n o f a t w o � n o t c h r a t i n g u p l i f t o v e r t h e i s s u i n gb a n k ' s I s s u e r D e f a u l t R a t i n g ( I D R ) .S t r o n g e r L i q u i d i t y S u p p o r tL i q u i d i t y c o v e r a g e o f M I C H t r a n s a c t i o n s h a s i n c r e a s e d g i v e n t h e a g e n c y ' s l o w e r d e f a u l t e s t i m a t eo f C H p o r t f o l i o s . T h e 1 3 s e r i e s a r e p r o t e c t e d b y l i q u i d i t y f a c i l i t i e s t h a t c o v e r m o r e t h a n o n e y e a r o fM I C H i n t e r e s t d u e a m o u n t s u n d e r t h e c o r r e s p o n d i n g s t r e s s s c e n a r i o s .L a r g e O v e r c o l l a t e r a l i s a t i o nT h e n e w a n d l o w e r r e f i n a n c i n g s p r e a d s a s s u m p t i o n f o r S p a n i s h m o r t g a g e s d e c r e a s e s t h eo v e r c o l l a t e r a l i s a t i o n ( O C ) b e t w e e n m o r t g a g e c o v e r p o o l s a n d C H b a l a n c e s , w h i c h i s c o m p a t i b l ew i t h f u l l r e c o v e r y o f p r i n c i p a l a n d i n t e r e s t i n s c e n a r i o s o f C H d e f a u l t i n g .S t a b l e P a r t i c i p a t i n g B a n k R a t i n g sT h e a v e r a g e L o n g � T e r m I D R s o f M I C H p a r t i c i p a t i n g b a n k s h a v e r e m a i n e d s t a b l e a t ' B B B � ' s i n c et h e l a s t M I C H s e c t o r r e v i e w i n A p r i l 2 0 1 6 .R A T I N G S E N S I T I V I T I E SF i t c h e x p e c t s t o r e s o l v e t h e R W P b y F e b r u a r y 2 0 1 7 , w i t h p o t e n t i a l u p g r a d e s o f u p t o t w o n o t c h e s .M I C H r a t i n g s a r e v u l n e r a b l e t o a d o w n g r a d e i f a n y o f t h e f o l l o w i n g o c c u r s : i ) t h e r e l i e d � u p o n O Co f b a n k s f a l l s b e l o w t h e s u p p o r t i n g O C l e v e l s ; i i ) o b l i g o r c o n c e n t r a t i o n s i n c r e a s e a s a r e s u l t o ff u r t h e r c o n s o l i d a t i o n i n t h e b a n k i n g s y s t e m ; i i i ) t h e I D R s o f i s s u i n g b a n k s a r e d o w n g r a d e d ; i v ) t h ea v a i l a b l e l i q u i d i t y b e c a m e i n s u f f i c i e n t t o m i t i g a t e l i q u i d i t y r i s k s i n t h e e v e n t o f C H d e f a u l t i n g .S u p p o r t i n g O C f o r a g i v e n C H i s s u e r p a r t i c i p a t i n g i n a M I C H w i l l b e a f f e c t e d , a m o n g o t h e rt h i n g s , b y t h e c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e c o v e r p o o l s e c u r i n g t h e C H , t h e a g e n c y ' s r e f i n a n c i n g s p r e a d sa s s u m p t i o n s , a n d o t h e r a n a l y t i c a l a s s u m p t i o n s d e t e r m i n e d b y F i t c h ' s r a t i n g c r i t e r i a , p a r t i c u l a r l yt h o s e r e l a t e d t o t h e c r e d i t p e r f o r m a n c e o f r e s i d e n t i a l a n d S M E m o r t g a g e s .U S E O F T H I R D � P A R T Y D U E D I L I G E N C E P U R S U A N T T O R U L E 1 7 G � 1 0N o t h i r d p a r t y d u e d i l i g e n c e w a s p r o v i d e d o r r e v i e w e d i n r e l a t i o n t o t h i s r a t i n g a c t i o n .



D A T A A D E Q U A C YF i t c h h a s c h e c k e d t h e c o n s i s t e n c y a n d p l a u s i b i l i t y o f t h e i n f o r m a t i o n i t h a s r e c e i v e d a b o u t t h ep e r f o r m a n c e o f t h e a s s e t p o o l s a n d t h e t r a n s a c t i o n s . T h e r e w e r e n o f i n d i n g s t h a t a f f e c t e d t h e r a t i n ga n a l y s i s . F i t c h h a s n o t r e v i e w e d t h e r e s u l t s o f a n y t h i r d p a r t y a s s e s s m e n t o f t h e a s s e t p o r t f o l i oi n f o r m a t i o n o r c o n d u c t e d a r e v i e w o f o r i g i n a t i o n f i l e s a s p a r t o f i t s o n g o i n g m o n i t o r i n g .T h e m a j o r i t y o f t h e u n d e r l y i n g a s s e t s h a v e r a t i n g s o r c r e d i t o p i n i o n s f r o m F i t c h a n d / o r o t h e rN a t i o n a l l y R e c o g n i z e d S t a t i s t i c a l R a t i n g O r g a n i z a t i o n s a n d / o r E u r o p e a n S e c u r i t i e s a n d M a r k e t sA u t h o r i t y r e g i s t e r e d r a t i n g a g e n c i e s . F i t c h h a s r e l i e d o n t h e p r a c t i c e s o f t h e r e l e v a n t g r o u p s w i t h i nF i t c h a n d / o r o t h e r r a t i n g a g e n c i e s t o a s s e s s t h e a s s e t p o r t f o l i o i n f o r m a t i o n .F i t c h d i d n o t u n d e r t a k e a r e v i e w o f t h e i n f o r m a t i o n p r o v i d e d a b o u t t h e u n d e r l y i n g a s s e t p o o l sa h e a d o f t h e t r a n s a c t i o n s ' i n i t i a l c l o s i n g . T h e s u b s e q u e n t p e r f o r m a n c e o f t h e t r a n s a c t i o n s o v e rt h e y e a r s i s c o n s i s t e n t w i t h t h e a g e n c y ' s e x p e c t a t i o n s g i v e n t h e o p e r a t i n g e n v i r o n m e n t a n d F i t c hi s t h e r e f o r e s a t i s f i e d t h a t t h e a s s e t p o o l i n f o r m a t i o n r e l i e d u p o n f o r i t s i n i t i a l r a t i n g a n a l y s i s w a sa d e q u a t e l y r e l i a b l e .S O U R C E S O F I N F O R M A T I O NT h e i n f o r m a t i o n b e l o w w a s u s e d i n t h e a n a l y s i s .� T r a n s a c t i o n r e p o r t i n g p r o v i d e d b y t r a n s a c t i o n t r u s t e e s a s a t t h e m o s t r e c e n t a v a i l a b l e d a t e .M O D E L ST h e m o d e l b e l o w w a s u s e d i n t h e a n a l y s i s .M I C H M o d e lR E P R E S E N T A T I O N S A N D W A R R A N T I E SN o t a p p l i c a b l e .C o n t a c t s :L e a d S u r v e i l l a n c e A n a l y s tB e a t r i z G o m e zA n a l y s t+ 3 4 9 1 7 0 1 5 7 7 5F i t c h R a t i n g s S p a i n � M a d r i dP l a z a d e C o l o n 2T o r r e I I , P l a n t a 5M a d r i d , 2 8 0 4 6C o m m i t t e e C h a i r p e r s o nJ u a n D a v i d G a r c i aS e n i o r D i r e c t o r+ 3 4 9 1 7 0 2 5 7 7 4M e d i a R e l a t i o n s : A t h o s L a r k o u , L o n d o n , T e l : + 4 4 2 0 3 5 3 0 1 5 4 9 , E m a i l :a t h o s . l a r k o u @ f i t c h r a t i n g s . c o m .A d d i t i o n a l i n f o r m a t i o n i s a v a i l a b l e a t w w w . f i t c h r a t i n g s . c o m .A p p l i c a b l e C r i t e r i aC o u n t e r p a r t y C r i t e r i a f o r S t r u c t u r e d F i n a n c e a n d C o v e r e d B o n d s ( p u b . 0 1 S e p 2 0 1 6 )h t t p s : / / w w w . f i t c h r a t i n g s . c o m / s i t e / r e / 8 8 6 0 0 6C r i t e r i a f o r C o u n t r y R i s k i n G l o b a l S t r u c t u r e d F i n a n c e a n d C o v e r e d B o n d s ( p u b . 2 6 S e p 2 0 1 6 )h t t p s : / / w w w . f i t c h r a t i n g s . c o m / s i t e / r e / 8 8 1 2 6 9G l o b a l R a t i n g C r i t e r i a f o r C L O s a n d C o r p o r a t e C D O s ( p u b . 0 9 S e p 2 0 1 6 )



h t t p s : / / w w w . f i t c h r a t i n g s . c o m / s i t e / r e / 8 8 7 4 9 7G l o b a l S t r u c t u r e d F i n a n c e R a t i n g C r i t e r i a ( p u b . 2 7 J u n 2 0 1 6 )h t t p s : / / w w w . f i t c h r a t i n g s . c o m / s i t e / r e / 8 8 3 1 3 0R a t i n g C r i t e r i a f o r M u l t i � I s s u e r C e d u l a s H i p o t e c a r i a s ( p u b . 1 5 N o v 2 0 1 6 )h t t p s : / / w w w . f i t c h r a t i n g s . c o m / s i t e / r e / 8 9 0 5 4 7A L L F I T C H C R E D I T R A T I N G S A R E S U B J E C T T O C E R T A I N L I M I T A T I O N S A N D D I S C L A I M E R S . P L E A S E R E A D T H E S E L I M I T A T I O N SA N D D I S C L A I M E R S B Y F O L L O W I N G T H I S L I N K : H T T P S : / / W W W . F I T C H R A T I N G S . C O M / U N D E R S T A N D I N G C R E D I T R A T I N G S . I NA D D I T I O N , R A T I N G D E F I N I T I O N S A N D T H E T E R M S O F U S E O F S U C H R A T I N G S A R E A V A I L A B L E O N T H E A G E N C Y ' S P U B L I C W E BS I T E A T W W W . F I T C H R A T I N G S . C O M . P U B L I S H E D R A T I N G S , C R I T E R I A , A N D M E T H O D O L O G I E S A R E A V A I L A B L E F R O M T H I S S I T EA T A L L T I M E S . F I T C H ' S C O D E O F C O N D U C T , C O N F I D E N T I A L I T Y , C O N F L I C T S O F I N T E R E S T , A F F I L I A T E F I R E W A L L , C O M P L I A N C E ,A N D O T H E R R E L E V A N T P O L I C I E S A N D P R O C E D U R E S A R E A L S O A V A I L A B L E F R O M T H E C O D E O F C O N D U C T S E C T I O N O F T H I SS I T E . F I T C H M A Y H A V E P R O V I D E D A N O T H E R P E R M I S S I B L E S E R V I C E T O T H E R A T E D E N T I T Y O R I T S R E L A T E D T H I R D P A R T I E S .D E T A I L S O F T H I S S E R V I C E F O R R A T I N G S F O R W H I C H T H E L E A D A N A L Y S T I S B A S E D I N A N E U c R E G I S T E R E D E N T I T Y C A N B EF O U N D O N T H E E N T I T Y S U M M A R Y P A G E F O R T H I S I S S U E R O N T H E F I T C H W E B S I T E .C o p y r i g h t © 2 0 1 6 b y F i t c h R a t i n g s , I n c . , F i t c h R a t i n g s L t d . a n d i t s s u b s i d i a r i e s . 3 3 W h i t e h a l l S t r e e t , N Y , N Y 1 0 0 0 4 . T e l e p h o n e : 1 c 8 0 0 c 7 5 3 c 4 8 2 4 , ( 2 1 2 )9 0 8 c 0 5 0 0 . F a x : ( 2 1 2 ) 4 8 0 c 4 4 3 5 . R e p r o d u c t i o n o r r e t r a n s m i s s i o n i n w h o l e o r i n p a r t i s p r o h i b i t e d e x c e p t b y p e r m i s s i o n . A l l r i g h t s r e s e r v e d . I n i s s u i n ga n d m a i n t a i n i n g i t s r a t i n g s a n d i n m a k i n g o t h e r r e p o r t s ( i n c l u d i n g f o r e c a s t i n f o r m a t i o n ) , F i t c h r e l i e s o n f a c t u a l i n f o r m a t i o n i t r e c e i v e s f r o m i s s u e r s a n du n d e r w r i t e r s a n d f r o m o t h e r s o u r c e s F i t c h b e l i e v e s t o b e c r e d i b l e . F i t c h c o n d u c t s a r e a s o n a b l e i n v e s t i g a t i o n o f t h e f a c t u a l i n f o r m a t i o n r e l i e d u p o n b y i ti n a c c o r d a n c e w i t h i t s r a t i n g s m e t h o d o l o g y , a n d o b t a i n s r e a s o n a b l e v e r i f i c a t i o n o f t h a t i n f o r m a t i o n f r o m i n d e p e n d e n t s o u r c e s , t o t h e e x t e n t s u c h s o u r c e sa r e a v a i l a b l e f o r a g i v e n s e c u r i t y o r i n a g i v e n j u r i s d i c t i o n . T h e m a n n e r o f F i t c h ’ s f a c t u a l i n v e s t i g a t i o n a n d t h e s c o p e o f t h e t h i r d c p a r t y v e r i f i c a t i o n i to b t a i n s w i l l v a r y d e p e n d i n g o n t h e n a t u r e o f t h e r a t e d s e c u r i t y a n d i t s i s s u e r , t h e r e q u i r e m e n t s a n d p r a c t i c e s i n t h e j u r i s d i c t i o n i n w h i c h t h e r a t e d s e c u r i t yi s o f f e r e d a n d s o l d a n d / o r t h e i s s u e r i s l o c a t e d , t h e a v a i l a b i l i t y a n d n a t u r e o f r e l e v a n t p u b l i c i n f o r m a t i o n , a c c e s s t o t h e m a n a g e m e n t o f t h e i s s u e r a n di t s a d v i s e r s , t h e a v a i l a b i l i t y o f p r e c e x i s t i n g t h i r d c p a r t y v e r i f i c a t i o n s s u c h a s a u d i t r e p o r t s , a g r e e d c u p o n p r o c e d u r e s l e t t e r s , a p p r a i s a l s , a c t u a r i a l r e p o r t s ,e n g i n e e r i n g r e p o r t s , l e g a l o p i n i o n s a n d o t h e r r e p o r t s p r o v i d e d b y t h i r d p a r t i e s , t h e a v a i l a b i l i t y o f i n d e p e n d e n t a n d c o m p e t e n t t h i r d c p a r t y v e r i f i c a t i o ns o u r c e s w i t h r e s p e c t t o t h e p a r t i c u l a r s e c u r i t y o r i n t h e p a r t i c u l a r j u r i s d i c t i o n o f t h e i s s u e r , a n d a v a r i e t y o f o t h e r f a c t o r s . U s e r s o f F i t c h ’ s r a t i n g s a n dr e p o r t s s h o u l d u n d e r s t a n d t h a t n e i t h e r a n e n h a n c e d f a c t u a l i n v e s t i g a t i o n n o r a n y t h i r d c p a r t y v e r i f i c a t i o n c a n e n s u r e t h a t a l l o f t h e i n f o r m a t i o n F i t c h r e l i e so n i n c o n n e c t i o n w i t h a r a t i n g o r a r e p o r t w i l l b e a c c u r a t e a n d c o m p l e t e . U l t i m a t e l y , t h e i s s u e r a n d i t s a d v i s e r s a r e r e s p o n s i b l e f o r t h e a c c u r a c y o f t h ei n f o r m a t i o n t h e y p r o v i d e t o F i t c h a n d t o t h e m a r k e t i n o f f e r i n g d o c u m e n t s a n d o t h e r r e p o r t s . I n i s s u i n g i t s r a t i n g s a n d i t s r e p o r t s , F i t c h m u s t r e l y o n t h ew o r k o f e x p e r t s , i n c l u d i n g i n d e p e n d e n t a u d i t o r s w i t h r e s p e c t t o f i n a n c i a l s t a t e m e n t s a n d a t t o r n e y s w i t h r e s p e c t t o l e g a l a n d t a x m a t t e r s . F u r t h e r , r a t i n g sa n d f o r e c a s t s o f f i n a n c i a l a n d o t h e r i n f o r m a t i o n a r e i n h e r e n t l y f o r w a r d c l o o k i n g a n d e m b o d y a s s u m p t i o n s a n d p r e d i c t i o n s a b o u t f u t u r e e v e n t s t h a t b yt h e i r n a t u r e c a n n o t b e v e r i f i e d a s f a c t s . A s a r e s u l t , d e s p i t e a n y v e r i f i c a t i o n o f c u r r e n t f a c t s , r a t i n g s a n d f o r e c a s t s c a n b e a f f e c t e d b y f u t u r e e v e n t s o rc o n d i t i o n s t h a t w e r e n o t a n t i c i p a t e d a t t h e t i m e a r a t i n g o r f o r e c a s t w a s i s s u e d o r a f f i r m e d .T h e i n f o r m a t i o n i n t h i s r e p o r t i s p r o v i d e d “ a s i s ” w i t h o u t a n y r e p r e s e n t a t i o n o r w a r r a n t y o f a n y k i n d , a n d F i t c h d o e s n o t r e p r e s e n t o r w a r r a n t t h a t t h er e p o r t o r a n y o f i t s c o n t e n t s w i l l m e e t a n y o f t h e r e q u i r e m e n t s o f a r e c i p i e n t o f t h e r e p o r t . A F i t c h r a t i n g i s a n o p i n i o n a s t o t h e c r e d i t w o r t h i n e s s o f as e c u r i t y . T h i s o p i n i o n a n d r e p o r t s m a d e b y F i t c h a r e b a s e d o n e s t a b l i s h e d c r i t e r i a a n d m e t h o d o l o g i e s t h a t F i t c h i s c o n t i n u o u s l y e v a l u a t i n g a n d u p d a t i n g .T h e r e f o r e , r a t i n g s a n d r e p o r t s a r e t h e c o l l e c t i v e w o r k p r o d u c t o f F i t c h a n d n o i n d i v i d u a l , o r g r o u p o f i n d i v i d u a l s , i s s o l e l y r e s p o n s i b l e f o r a r a t i n g o ra r e p o r t . T h e r a t i n g d o e s n o t a d d r e s s t h e r i s k o f l o s s d u e t o r i s k s o t h e r t h a n c r e d i t r i s k , u n l e s s s u c h r i s k i s s p e c i f i c a l l y m e n t i o n e d . F i t c h i s n o t e n g a g e di n t h e o f f e r o r s a l e o f a n y s e c u r i t y . A l l F i t c h r e p o r t s h a v e s h a r e d a u t h o r s h i p . I n d i v i d u a l s i d e n t i f i e d i n a F i t c h r e p o r t w e r e i n v o l v e d i n , b u t a r e n o t s o l e l yr e s p o n s i b l e f o r , t h e o p i n i o n s s t a t e d t h e r e i n . T h e i n d i v i d u a l s a r e n a m e d f o r c o n t a c t p u r p o s e s o n l y . A r e p o r t p r o v i d i n g a F i t c h r a t i n g i s n e i t h e r a p r o s p e c t u sn o r a s u b s t i t u t e f o r t h e i n f o r m a t i o n a s s e m b l e d , v e r i f i e d a n d p r e s e n t e d t o i n v e s t o r s b y t h e i s s u e r a n d i t s a g e n t s i n c o n n e c t i o n w i t h t h e s a l e o f t h e s e c u r i t i e s .R a t i n g s m a y b e c h a n g e d o r w i t h d r a w n a t a n y t i m e f o r a n y r e a s o n i n t h e s o l e d i s c r e t i o n o f F i t c h . F i t c h d o e s n o t p r o v i d e i n v e s t m e n t a d v i c e o f a n y s o r t .R a t i n g s a r e n o t a r e c o m m e n d a t i o n t o b u y , s e l l , o r h o l d a n y s e c u r i t y . R a t i n g s d o n o t c o m m e n t o n t h e a d e q u a c y o f m a r k e t p r i c e , t h e s u i t a b i l i t y o f a n ys e c u r i t y f o r a p a r t i c u l a r i n v e s t o r , o r t h e t a x c e x e m p t n a t u r e o r t a x a b i l i t y o f p a y m e n t s m a d e i n r e s p e c t t o a n y s e c u r i t y . F i t c h r e c e i v e s f e e s f r o m i s s u e r s ,i n s u r e r s , g u a r a n t o r s , o t h e r o b l i g o r s , a n d u n d e r w r i t e r s f o r r a t i n g s e c u r i t i e s . S u c h f e e s g e n e r a l l y v a r y f r o m U S $ 1 , 0 0 0 t o U S $ 7 5 0 , 0 0 0 ( o r t h e a p p l i c a b l ec u r r e n c y e q u i v a l e n t ) p e r i s s u e . I n c e r t a i n c a s e s , F i t c h w i l l r a t e a l l o r a n u m b e r o f i s s u e s i s s u e d b y a p a r t i c u l a r i s s u e r , o r i n s u r e d o r g u a r a n t e e d b y ap a r t i c u l a r i n s u r e r o r g u a r a n t o r , f o r a s i n g l e a n n u a l f e e . S u c h f e e s a r e e x p e c t e d t o v a r y f r o m U S $ 1 0 , 0 0 0 t o U S $ 1 , 5 0 0 , 0 0 0 ( o r t h e a p p l i c a b l e c u r r e n c ye q u i v a l e n t ) . T h e a s s i g n m e n t , p u b l i c a t i o n , o r d i s s e m i n a t i o n o f a r a t i n g b y F i t c h s h a l l n o t c o n s t i t u t e a c o n s e n t b y F i t c h t o u s e i t s n a m e a s a n e x p e r t i nc o n n e c t i o n w i t h a n y r e g i s t r a t i o n s t a t e m e n t f i l e d u n d e r t h e U n i t e d S t a t e s s e c u r i t i e s l a w s , t h e F i n a n c i a l S e r v i c e s a n d M a r k e t s A c t o f 2 0 0 0 o f t h e U n i t e dK i n g d o m , o r t h e s e c u r i t i e s l a w s o f a n y p a r t i c u l a r j u r i s d i c t i o n . D u e t o t h e r e l a t i v e e f f i c i e n c y o f e l e c t r o n i c p u b l i s h i n g a n d d i s t r i b u t i o n , F i t c h r e s e a r c h m a yb e a v a i l a b l e t o e l e c t r o n i c s u b s c r i b e r s u p t o t h r e e d a y s e a r l i e r t h a n t o p r i n t s u b s c r i b e r s .F o r A u s t r a l i a , N e w Z e a l a n d , T a i w a n a n d S o u t h K o r e a o n l y : F i t c h A u s t r a l i a P t y L t d h o l d s a n A u s t r a l i a n f i n a n c i a l s e r v i c e s l i c e n s e ( A F S l i c e n s e n o .3 3 7 1 2 3 ) w h i c h a u t h o r i z e s i t t o p r o v i d e c r e d i t r a t i n g s t o w h o l e s a l e c l i e n t s o n l y . C r e d i t r a t i n g s i n f o r m a t i o n p u b l i s h e d b y F i t c h i s n o t i n t e n d e d t o b e u s e db y p e r s o n s w h o a r e r e t a i l c l i e n t s w i t h i n t h e m e a n i n g o f t h e C o r p o r a t i o n s A c t 2 0 0 1
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AyT Cedulas Cajas Global, FTA Series III Series III ES0312298021 BBB+ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB+ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

AyT Cedulas Cajas Global, FTA Series VI Series VI ES0312298054 BBB sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

AyT Cedulas Cajas Global, FTA Series VIII Series VIII ES0312298070 BBB‐ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB‐ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

AyT Cedulas Cajas Global, FTA Series XII Series XII ES0312298112 BBB‐ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB‐ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

AyT Cedulas Cajas Global, FTA Series XIII Series XIII ES0312298120 BBB+ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB+ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

AyT Cedulas Cajas IX, FTA B ES0312358015 BBB+ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB+ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

AyT Cedulas Cajas V, FTA Class B ES0370148019 A‐ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On A‐ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

AyT Cedulas Cajas X, FTA B ES0312342019 BBB‐ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB‐ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

CEDULAS TDA 5, FTA A ES0317045005 BBB+ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB+ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

CEDULAS TDA 6, FTA A1 ES0317046003 BBB+ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB+ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

CEDULAS TDA 7, FTA Class A ES0317047001 BB+ sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BB+ sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

IM Cedulas 10, FTA Class A ES0349045007 BBB sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774

Programa Cedulas TdA, FTA Series A4 Series A4 ES0371622012 BBB sf Rating Outlook Stable Rating Watch On BBB sf Long Term Rating Rating Watch Positive Y Gomez, Beatriz  Analyst +34 91 702 5775 Plaza de Colon 2 Torre II, Planta 5, Madrid,  28046 ESP Garcia, Juan  Senior Director +34 91 702 5774
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