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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO 
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE 

A los Administradores de HAYA TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.U. (en adelante, la Sociedad 
Gestora): 

Informe sobre las cuentas anuales 

Hemos auditado las cuentas anuales de AyT KUTXA HIPOTECARIO II, E.T.A. (el Fondo), 
gestionado por HAYA TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.U. (la Sociedad Gestora), que comprenden el 
balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de flujos de 
efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio 
terminado en dicha fecha. 

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, 
la imagen fiel del patrimonio y de la situation financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017, 
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha 
fecha, de conformidad con el marco normativo de information financiera que resulta de aplicacion 
(que se identifica en la nota 2 de la memoria) y en particular, con los principios y criterios 
contables contenidos en el mismo. 

Fundament° de 

Hemos Ilevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la 
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con 
dichas normas se describen mas adelante en la section Responsabilidades del auditor en relacion 
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe. 

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de etica, incluidos los 
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana sego n 
lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, 
no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas, ni han concurrido 
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en Ia citada normativa reguladora, 
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida. 

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

r 
de la auditoria 

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, sego!' nuestro juicio profesional, 
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo 
actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas 
anuales en su conjunto y en la formation de nuestra opinion sobre estas y no expresamos una 
opinion por separado sobre esas cuestiones. 



Desoipdan 

La cartera de activos titulizados representa, 
al 31 de diciembre de 2017, la practica 
totalidad del activo del Fondo a dicha fecha. 
El Fondo instrumenta dichos activos como 
colateral de los bonos de titulizacion emitidos 
y dada la naturaleza y objeto especificos del 
Fondo, la amortizaciOn de los bonos se 
determina en funcion de los flujos de caja 
estimados y realizados segUn el calendario y 
las cuotas de vencimiento de capital e 
intereses de los activos titulizados. En esta 
estimacion de los flujos de caja es necesario 
considerar cualquier correccion valorativa por 
deterioro. Los criterios de estimacion del 
deterioro de los activos, que se describen en 
la nota 3 de la memoria adjunta, 
contemplan, como en cualquier 
procedimiento de estimacion, el use de 
determinadas hipotesis por parte de los 
administradores de la Sociedad Gestora del 
Fondo. Por todo lo indicado anteriormente, la 
estimacion del deterioro de los activos ha 
sido considerada una cuestion clave en 
nuestra auditoria. 

Nuestros procedimientos de auditoria han 
incluido, entre otros, la verificacion, en bases 
selectivas, de la existencia e integridad de la 
cartera de activos titulizados, mediante la 
obtencion de confirmaciones de terceros. 
Asimismo, los procedimientos de auditoria 
han consistido en la verificacion de que los 
criterios aplicados para la estimacion de 
deterioro ester) de acuerdo con lo establecido 
en la normative vigente, asi como en el 
recalculo de las estimaciones realizadas por 
parte de los administradores de la Sociedad 
Gestora del Fondo para poder evaluar la 
razonabilidad de las mismas. 

Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses 
de informed& facilitados en las cuentas 
anuales en relacion con los activos titulizados 
(\Manse notas 3 y 4) resultan conformer con 
los requeridos por el marco normativo de 
informacion financiera que resulta de 
aplicacion. 

De acuerdo con lo descrito en la nota 5 de la 
memoria adjunta, el Fondo debe constituir y 
mantener un determinado nivel de tesoreria 
(Fondo de Reserva) que permita cubrir las 
necesidades transitorias de liquidez 
derivadas de retrasos o impagos que 
pudieran afectar a los flujos de caja 
previstos. El Folleto de emision del Fondo 
contempla las condiciones y criterios de 
calculo que deben regir el mantenimiento de 
dicho Fondo de Reserva, asi como la orden 
de prelacion de pagos establecida para los 
pasivos del Fondo. En cada fecha de pago el 
nivel minimo requerido depende de multiples 
factores, establecidos en el Folleto de 
emision (\lease nota 5). En la Ultima fecha de 
pago del ejercicio 2017 el fondo de reserva 
constituido ascendia a 18.844 miles de 
euros, siendo el minimo requerido 27.600 
miles de euros. El cumplimiento de dicho 
minima es un indicador clave de la liquidez y 
en particular, del cumplimiento de la 
estimacion de los flujos de caja previstos y la  

Nuestros procedimientos de auditoria han 
incluido, entre otros, procedimientos 
sustantivos, en bases selectivas, 
encaminados a verificar que los pagos 
realizados por el Fondo durante el ejercicio 
2017, considerando los cobros producidos 
durante el mismo, esten de acuerdo con el 
orden de prelacion de pagos establecido en 
el Folleto de emision del Fondo, asi como a 
verificar el cumplimiento de las condiciones 
establecidas en el citado Folleto de emision 
en relacion con el Fondo de Reserva. 

El desglose de informacion en relacion con el 
fondo de reserva esta incluido en la nota 5 
de la memoria adjunta. 



amortization de los pasivos del Fondo, 
atendiendo al orden de prelacion de pagos 
establecido. Por ello, consideramos esta 
cuestion como clave en nuestra auditoria. 

La otra information comprende, exclusivamente, el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya 
formulation es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no 
forma parte integrante de las cuentas anuales. 

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra 
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa 
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la 
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la 
entidad obtenido en la realization de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir information 
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad 
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentation del informe de gestion son 
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos 
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de 
ello. 

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la information que 
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su 
contenido y presentation son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. 

de los administ le Sociedad Gestora d 

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas 
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situation financiera 
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de information financiera 
aplicable a la entidad en Espaiia y del control interno que consideren necesario para permitir la 
preparation de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error. 

En la preparation de las cuentas anuales los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 
son responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en 
funcionamiento, revelando, segOn corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en 
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si los 
administradores tienen intention de liquidar el Fondo ode cesar sus operaciones, o bien no exista 
otra alternativa realista. 

A-4 

leis 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su 
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error y emitir un informe de 
auditoria que contiene nuestra opinion. 



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada 
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en 
Espana siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden 
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, 
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones economicas que los usuarios 
toman basandose en las cuentas anuales. 

En el Anexo de este informe de auditoria se incluye una description mas detallada de nuestras 
responsabilidades en relation con la auditoria de las cuentas anuales. Esta description, que se 
encuentra en las paginas 5 y 6, es parte integrante de nuestro informe de auditoria. 

Informe sobre otros requerimientos legates y reglamentarios 

ra so s a' hiis'rciores 

De acuerdo con lo previsto en la Disposition adicional tercera de la Ley 22/2015, de 20 de julio, 
de Auditoria de Cuentas, no estan obligadas a tener una Comision de Auditoria las entidades de 
interes pOblico cuya (mica actividad consista en actuar como emisor de valores garantizados por 
activos, por lo que los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han asumido dichas 
funciones. 

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe 
adicional para los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 23 de abril de 2018. 

La Sociedad Gestora del Fondo nos ha designado como auditores de cuentas por un periodo de 3 
anos, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 (ejercicios 2017, 2018 
2019). 

DELOITTE, S.L. 
InsQrita en el R.O.A no S0692 litUDITOR-75 

NSIII-uTO CM-Sraau., imau305 . , 

 

 

DELOITTE, S.L. 

2018 01/18/08320 

SELL° CORPORATWO. 
96,00 EUR 

 

Infa me de auditoria de cuentas stqato 
a la nornativa de fludittria do auentaii 

aspanala o ;a:an:aburial 

 

23 de abril de 2018 

 



Anexo de nuestro informe de auditoria 

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras 
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales. 

Como parte de una auditoria de conformidad con la normative reguladora de la actividad de 
auditoria de cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una 
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. Tambien: 

• Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida 
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es 
mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude 
puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones 
intencionadamente erroneas, o la elusion del control interno. 

• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de diseriar 
procedimientos de auditoria que sean adecuados en fund& de las circunstancias y no con la 
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. 

• Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente informed& revelada por los administradores. 

• Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable 
de empresa en funcionamiento y basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos 
sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que 
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como 
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere 
que Ilamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informed& 
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos 
una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida 
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros 
pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento. 

• Evaluamos la presented& global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida 
la informed& revelada y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos 
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fief. 

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora en relecion con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momento de realized& de la auditoria planificados y los hallazgos 
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significative del control interno que 
identificamos en el transcurso de la auditoria. 



Tambien proporcionamos a los administradores de la Sociedad Gestora una declaracion de que 
hemos cumplido los requerimientos de etica aplicables, incluidos los de independencia y nos 
hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente 
puedan suponer una amenaza para nuestra independencia y en su caso, de las correspondientes 
salvagua rdas. 

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la Sociedad 
Gestora, determinamos las que han sido de Ia mayor significatividad en la auditoria de las cuentas 
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de Ia auditoria. 

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legates 
o reglamentarias prohiban revelar pUblicamente la cuestion. 
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AyT Kutxa Hipotecario II, Fondo de Titulizacion de Activos 

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016  

(Miles de Euros) 

Nota 
Ejercicio 

2017 
Ejercicio 
2016 (*) 

Intereses y rendimientos asimilados 5A 39 6.020 
Activos titulizados 4 5.139 6.020 
Otros activos financieros - - 
Intereses y cargas asimilados (167) (262) 
Obligaciones yotros valores emitidos 6 (42) (110) 
Deudas con entidades de credito 7 (125) (152) 
Otros pasivos financieros 
Res ultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) 12 (4.676) (5.077) 

MARGEN DE INTERESES 296 681 
Res ultado de operaciones financieras (neto) 
Resultados de derivados de negociacion 
Otros ajustes de valoracion en carteras a VR con cambios PyG 
Activos financieros disponibles para la yenta 
Otros 
Diferencias de cam bio (neto) - 
Otros ingresos de explotacion - - 
Otros gastos de explotacion (203) (236) 
Servicios exteriores 10 (23) (41) 

Servicios de profesionales independientes (1)  (1) 
SeNcios bancarios ysimilares . 
Rublicidad y propaganda - 
Otros senAcios (22) (40) 

Tributos (2)  (1) 
Otros gastos de gestion corriente 8 (178) (194) 

Comision sociedad gestora (112) (123) 
Comisi6n administrador (56) (61) 
Comision agentefinanciero/pagos (10) (10) 
Comision variable 
Otras comisiones del cedente - - 
Otros gastos - - 

Deterioro de activos financieros (neto) 4.037 1.236 
Deterioro neto de activos titulizados 4 4.037 1.236 
Deterioro neto de otros activos financieros . - 
Dotaciones a provisions (neto) - - 
Gana ncias (perdidas) de activos no corrientes en yenta . - 
Reperc us len de perdidas (ganancias) 7 y8 (4.130) (1.681) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 
Impuesto sobre beneficios 

RESULTADO DEL EJERCICIO - 

(*) Se presents, Unica yexclusivamente, a efectos comparativos. 
Las Notes 1 a 15 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de 

perdidas yganancias del ejercicio 2017. 

2 
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AyT Kutxa Hipotecario II, Fondo de Titulizacion de Activos 

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016  

(Miles de Eur0s) 

Ejercicio 

2017 

Ejercicio 

2016 r) 

FLUJOS DE EFECT1V0 PROVENIENTES DE ACDVIDADES DE E(PLOTACIoN 254 78 
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 274 467 
Intereses cobrados de as activos titulizados 5150 6.025 
Intereses pagados por las obligations y otros valores emitidos (43) (246) 
Cobros por operaciones de derivados de caber-lure 424 1.344 
Pagos por operaciones de derivados de cobertura (5.257) (6.656) 
Intereses cobrados de otros activos financieros - 
Intereses pagados por deudas con entidades de credito 

Otros intereses cobrados/pagados (nelo) 

Comisiones ygastos por servicios financieros pagados (124) (135) 
Cornish& sociedad gestora (114) (125) 
ComisiOn administrador - . 

Comision agente financiero/pagos (10)  (10) 
ComisiOn variable 

Otras comisiones - , 

Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotacian 104 (254) 
Pagos por garantias financieras 

Cobros por garantias financieras 

Pagos por operaciones de derivados de negociaciOn • 
Cobros por operaciones de derivados de negociacion . 
Otros pagos de exiolotecion (11)  (1.971) 
Otros cobras de explotaciOn 115 1.717 

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSIONFINANCIACION 3.420 1.446 
Rojas de caja netos por emisMn de valores de titulizacien 

Flujos de caja por adquisickm de activos financieros - . 
Flujos de caja netos por amortizations y procedentes de otros activos 3.420 1.446 
Cobros por amortized& ordinaria de activos titulizados 27.686 28.389 
Cobros por amortization anlicipada de activos titulizados 20.095 16.992 
Cobros por amortization pregamente impagada de activos titulizados 4.646 4.046 
Cobros por amortized& de actives pregamente clasificados comp fallidos 

Cobros netos procedentes de Wig's recibidos por ejecuciOn de garantias , - 

Pages por amortized& de obligaciones yotros valores ernitidos (49.007) (47.981) 
Otros flujos provenientes de operaciones del Fonda • - 
Cobras por concesidn de deudas con enfidades de credito 

Pages por amortized& de deudas con entidades de credito 

Pago a AdminisUaciones Oblides 

Olros cobros ypagos 

INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 3.674 1.524 

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 27.743 26.219 
Erectivo o equivalentes al final del ejercicio 31.417 27.743 

(1) Se presenta, Unica yexclusivamente, a efectos comparatives. 

Las Notas 1 a 15 y el An exo descdtos en la Memoria adjunta Forman parte integrant° del estado de flujos de erectly) 

del ejercido 2017. 

3 



AyT Kutxa Hipotecario H, Fondo de Titulizacion de Activos 

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016  

(Miles de Euros) 

qercicio 
2017 

Ejorcicio 
2016(*) 

Activos financieros disponibles para la yenta 
Ganancias (perdidas) por valoracion 

Importe bruto de as ganancias (perdidas) por valoracien 
Efecto fiscal 

Importes transferidos a la cuenta de perdidas yganancias 
Otras reclasificaciones 
Impedes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 
Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles para la yenta 

Cobertura de los tlujos de efectivo 
Ganancias (perdidas) por valoracion 

!mon bruto de las ganancias (perdidas) por valoracion 
Elect° fiscal 

Importes transferidos a la cuenta de perdidas yganancias 
Otras reclasificaciones 
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

1.839 
1.839 
. 

4.676 
- 

(6.515) 

(3.301) 
(3.301) 

- 
5.077 
. 

(1.776) 
Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables 

Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 
Impede de otros ingresos/ganancias ygastos/perdidas reconocidos diredamente en el balance en el periodo 

Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoracion 
Efecto fiscal 

Impedes transferidos a la cuenta de perdidas yganancias 
Impedes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 
Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias 
TOTAL DE INGRESOS YGASTOS RECONOCIDOS - 

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives. 
Las Notas 1 a 15 y el Mexo descdtos en la Memoria adjunta Forman parte integrante del estado de ingresos 

ygastos reconocidos del ejerdcio 2017. 
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AyT Kutxa Hipotecario II, Fondo de Titulizacion de Activos 

Memoria correspondiente al 
ejercicio anual terminado el 
31 de diciembre de 2017 

1. Resena del Fondo 

AyT Kutxa Hipotecario II, Fondo de Titulizacidm de Activos (en adelante el Fondo) se constituy6 mediante escritura 
alica el 12 de febrero de 2007, agrupando inicialmente un importe total de Certificados de Transmisi6n 
Hipotecaria de 1.200.000 miles de euros (vease Nota 4). 

Con fecha 6 de febrero de 2007 la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores verifico y registr6 el folleto 
informativo de consttuciOn del Fondo y de emisi6n de los Bonos. La fecha de desembolso, que marca el inicio del 
devengo de los intereses de los Bonos, fue el 16 de febrero de 2007. 

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, su finalidad consiste en la adquisicion de derechos de 
credit() (en adelante, los "activos titulizados") y en la emisidm de bonos con cargo a su activo (bonos de titulizacion 
de activos). 

Actualmente, el Fondo este regulado conforme a (i) la escritura de constitucidin del Fondo, (ii) folleto de emisi6n 
(iii) la ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial, yen tanto resulte de aplicaciOn, (iv) el 
Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, del Mercado de Valores, (v) la Circular 2/2016, de 20 de abril, 
de la ComisiOn Nacional del Mercado de Valores y (vi) las demas disposiciones legates y reglamentarias en vigor 
en cada momento que resulten de aplicacion. 

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Haya Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizacion, S.A.U. (en adelante, la "Sociedad Gestora"). La Sociedad Gestora percibe por la gestion del Fondo 
una comisi6n peri6dica anual que se devenga trimestralmente igual al 0,02% anual sobre el saldo vivo de los 
activos titulizados en la fecha de determinaci6n anterior a la fecha de pago en curso, con un minimo anual de 
30.050 euros, revisable anualmente por el IPC, y un maxim° anual de 150.000 euros. Adicionalmente, como 
compensacien a los servicios de consfitucion del Fondo, recibio una comisi6n inicial de administraciOn equivalente, 
aproximadamente, al 0,008% del saldo vivo de los Certificados de transmisi6n de hipoteca en la fecha de 
constitucion del Fondo. 

La cuenta de tesoreria del Fondo este depositada en Banco Santander, S.A. (vease Nota 5). La entidad Caja de 
Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian (actualmente, Kutxabank, S.A.) concedie dos prestamos 
subordinados al Fondo (vease Nota 7). Adicionalmente, el Fondo tiene contratado un derivado de cobertura con 
Banco Santander, S.A. (vease Nota 12). 

2. Bases de presentacien de las cuentas anuales 

a) Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de ingresos y 
gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y la memoria, de la que forma parte el Anexo. Las cuentas 
anuales se han preparado a partir de los registros contables que del Fondo mantiene su Sociedad Gestora y 
se formulan de acuerdo con el marco normativo de informaci6n financiera que resulta de aplicaciOn al Fondo, 
que es el establecido en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la ComisiOn Nacional del Mercado de Valores, 
de forma que muestran la imagen fiel de la situaci6n financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y de los 
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resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado 
en esa fecha. 

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora, se 
encuentran pendientes de su aprobaci6n por la Junta General de Accionistas de la mencionada Sociedad 
Gestora. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios. 

Considerando la magnitud de las cifras que aparecen en estas cuentas anuales, los Administradores de la 
Sociedad Gestora del Fondo han formulado las mismas incluyendo los valores expresados en miles de euros. 

b) Principios contables no obligatorios aplicados 

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales teniendo en 
considered& los principios contables y las normas contables de aplicacien obligatoria que tienen un efecto 
significative en las mismas. No existe ningcin principio contable o criterio de valoracion que, siendo obligatorio, 
haya dejado de aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicado principios contables no obligatorios. 

c) Aspectos criticos de la yaloracion y estimation de la incertidumbre 

Los resultados son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de valoraciOn y estimaciones 
seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracion de las cuentas 
anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoraciOn se indican en la Nota 3. 

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas 
por los Administradores de la Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos y 
gastos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion de 
posibles perdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados activos (veanse Notas 3-c y 4), al 
valor razonable de determinados instrumentos financieros (veanse Notas 3.b y 12) y a la canceled& 
anticipada, en su caso. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor 
information disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en 
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, 
de forma prospective, de acuerdo con la normative contable en vigor. 

d) Comparaci6n de la informaci6n 

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de 
las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, edemas de las cifras del ejercicio 2017, las 
correspondientes al ejercicio anterior, tal y come se establece en el apartado 7 de la Norma 28a de la citada 
Circular, por lo que, la informed& contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2016 se presenta, 
exclusivamente, a efectos comparativos con la informaciOn relative al ejercicio 2017. 

e) AgrupaciOn de partidas 

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo y 
del estado de ingresos y gastos reconocidos se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensiOn, si 
bien, en determinados casos, se ha incluido la informed& desagregada en las correspondientes notes de la 
memoria. 
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0 Correction de errores 

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningiin error significativo que haya 
supuesto la reexpresi6n de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016. 

9) Cambios en criterios contables 

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los 
criterios aplicados en el ejercicio 2016. 

It) Impacto medioambiental 

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, 'este no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones 
o contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con la situation 
financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente 
memoria respecto a informaci6n de cuestiones medioambientales. 

0 Empresa en funcionamiento 

Los Administradores han considerado que la gesti6n del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que 
la aplicacian de los principios y criterios contables no tiene el prop6sito de determinar el valor del patrimonio 
neto a efectos de su transmisi6n global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidaciOn total. 
Asimismo, dada la naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan diferencias 
significativas cuando se efectilie la liquidation de los mismos. 

3. Normas de reqistro v yaloracion 

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2017, se han aplicado los 
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoraciOn, de acuerdo con lo establecido en la Circular 
2/2016, de 20 de abril: 

a) Definition y clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de su presentation y valoracion 

i. Definition 

Un "instrumento financiero" es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad y, 
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad. 

Un "derivado financiero" es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en una 
variable observable de mercado (tal como un tipo de interes, de cambio, el precio de un instrumento financiero 
o un indite de mercado, incluyendo las calificaciones crediticias), cuya inversion initial es muy pequeria en 
relaciOn a otros instrumentos financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado 
y que se liquida, generalmente, en una fecha futura. 
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Clasificacian de los activos financieros 

Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presented& y valoracion, en los siguientes epigrafes 
del balance: 

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes mantenidas por 
el Fondo en instituciones financieras, para poder desarrollar su actividad, que incluyen, en su caso, el fondo 
de reserve mantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago. 

Activos titulizados: lncluye los activos cedidos al Fondo como consecuencia del proceso de titulizaciOn y 
se clasifican, a efectos de su valoracion, como "Prestamos y partidas a cobrar". 

- Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, a favor del Fondo, de los derivados 
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables. 

Deudores y otras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, la totalidad de los activos titulizados y cuentas 
deudoras que por cualquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fondo frente a terceros. La 
totalidad de los deudores se clasifican, a efectos de su valoraciOn, como "Prestamos y partidas a cobrar". 

iii. Clasificacion de los pasivos financieros 

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presented& y valoraciOn, en los siguientes epigrafes 
del balance: 

Obligaciones y otros valores emitidos: Incluye, en su caso, las obligaciones, bonos y pagaros emitidos por 
el Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de sus activos financieros. Se clasifican, a efectos de su 
valoracion, como "Debitos y partidas a pagar". 

- Deudas con entidades de credito: lncluye, en su caso, las deudas contraidas con entidades de credit°, con 
el fin de financiar su actividad y se clasifican, a efectos de valoracion, como "Debitos y partidas a pagar". 

Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, en contra del Fondo, de los derivados 
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables. 

- Acreedores y otras cuentas a pagar: Recoge, en su caso, la totalidad de las cuentas a pagar y debitos, que 
no deban ser clasificados en otros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su valoracion, como "Debitos y 
partidas a pagar". 

P) Reconocimiento y valoraciOn de los activos y pasivos financieros 

Reconocimiento y valoracion de los activos financieros 

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como "Prestamos y partidas a cobrar" se 
valoran, inicialmente, por su "valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la 
transaction), incluyendo los costes de transaction directamente atribuibles a la operation. Posteriormente, 
dichos activos se valoran por su coste amortized°, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe 
"Intereses y rendimientos asimilados" de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el meted° del tipo de 
interes efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo no superior a tres 
meses se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea 
totalmente inmaterial. 
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Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros 

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como "Deleitos y partidas a pagar", se valoran, 
inicialmente, por su "valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion) 
incluyendo los costes de transaccien directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, dichos pasivos 
se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Intereses y 
cargas asimilados" de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el metodo del tipo de interes efectivo. No 
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a tres meses se valoran a su 
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial. 

Se consideraran, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direcciOn y 
aseguramiento de la emisiOn, la comisi6n inicial de la Sociedad Gestora si hubiere, las tasas del Organo 
Regulador, los costes de registro de los folletos de emisi6n y los costes derivados de la admisi6n a negociaci6n 
de los valores emitidos, entre otros. 

Operaciones de cobertura 

El Fondo utilize, en su caso, los derivados financieros para la gestiOn de los riesgos de sus activos y pasivos 
("derivados de cobertura"). 

Para que un derivado financiero se cons dere de cobertura, necesariamente tiene que: 

1 Cubrir uno de los siguientes tipos de riesgo: 

a. De variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos debidas a oscilaciones, entre otras, en el 
tipo de interes y/o tipo de cambio al que se encuentre sujeto la posiciOn o saldo a cubrir ("cobertura de 
valores razonables"); 

b. De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos financieros, 
compromisos y transacciones altamente probables que se prevea !lever a cabo ("cobertura de flujos de 
efectivo"). 

2. Eliminar eficazmente algOn riesgo inherente al elemento o posicion cubierto durante todo el plazo previsto 
de cobertura, lo que implica que: 

a. En el momento de la contrataci6n de la cobertura se espera que, en condiciones normales, esta actUe 
con un alto grado de eficacia ("eficacia prospectiva'). 

b. Exista una evidencia suficiente de que la cobertura fue realmente eficaz durante toda la vide del 
elemento o posicien cubierto ("eficacia retrospective"). 

3. Haberse documentado adecuadamente que la contratacion del derivado financiero tuvo lugar 
especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o transacciones y la forma en que se 
pensaba conseguir y medir esa cobertura siempre que esta forma sea coherente con la gesti6n de los 
riesgos propios que Ileva a cabo el Fondo. 

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fondo corresponden, en su caso, a coberturas de flujos de 
efectivo. Por lo que respecta a las diferencias de valoracion de las coberturas de los flujos de efectivo, la parte 
eficaz de la variacion del valor del instrumento de cobertura se registra transitoriamente en el epigrafe "Ajustes 
repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del balance, hasta el momento en que 
ocurran las transacciones previstas; registrandose entonces en la cuenta de perdidas y ganancias. La variacien 
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de valor de los derivados de cobertura por la parte ineficaz de la misma se reg stra directamente en la cuenta 
de perdidas y ganancias. 

Si un derivado asignado como de cobertura, bien por su finalizacion, por su inefectividad o por cualquier otra 
causa, no cumple los requisitos indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa a ser 
considerado como un "derivado de negociacion". 

Cuando se interrumpe la "cobertura de flujos de efectivo", el resultado acumulado del instrumento de cobertura, 
reconocido en el epigrafe "Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos — Coberturas 
de flujos de efectivo" del pasivo del balance (mientras la cobertura era efectiva), se continuara reconociendo 
en dicho epigrafe hasta que la transaccion cubierta ocurra, momento en el que se registrars en resultados; 
salvo que se prevea que no se va a realizar la transacci6n, en cuyo caso se registran inmediatamente en 
resultados. 

Se entiende que la cobertura de flujos de efectivo es altamente eficaz porque los flujos recibidos de los activos 
titulizados correspondientes al riesgo cubierto son iguales y se obtienen en el mismo plazo que los que se 
entregan a la entidad de contrapartida de la permuta financiera. Asimismo, los flujos recibidos de la entidad de 
contrapartida de la permuta financiera son iguales y se obtienen en el mismo plazo que el importe a entregar 
a los pasivos emitidos correspondientes al riesgo cubierto. 

La Metodologia aplicada por el Fondo permite obtener una Valoracian que equivale al Precio Teorico de 
sustitucion de la contrapartida. La nueva contrapartida, estimaria el Precio Real en funci6n al Valor de los 
pagos a percibir o realizar por el Fondo en virtud del contrato. 

La Metodologia aplicada por el Fondo tiene en consideraci6n las Fechas de Pago futuras del Fondo asumiendo 
el ejercicio del clean-up call (opcion amortizacion anticipada cuando el Saldo de la Cartera de Activos alcanza 
o es inferior al 10% del Saldo Titulizado), considerandose a todos los efectos los diferentes periodos de pagos 
del Fondo afecto. 

El nominal vivo correspondiente a cada periodo de pago se calcula, para cada uno de los Activos, de acuerdo 
a su sistema de amortizaciOn. 

Se estima el Valor Actual de los pagos a percibir por el Fondo a partir de los tipos LIBOR implicitos (futuros) 
cotizados a Fecha de ValoraciOn, para los diferentes periodos (teniendo en consideraciOn si la fijacion es al 
inicio o al final de cada periodo) aplicando el numero de dias del periodo y descontando dichos pagos a la 
Fecha de Calculo de la Valoracien, en funci6n del Valor de Descuento obtenido de una curva cup6n cero 
construida con Overnight Indexed Swaps (015). 

De forma similar, se calcula el Valor de los Pagos a realizar por el Fondo a partir de promedios de forwards, si 
bien, en el caso de contar con indices no cotizados (EURIBOR BOE, IRPH, VPO,...), se realizan estimaciones 
estadisticas de dichos indices. 

Finalmente, el Valor del Swap sera igual a la diferencia entre el Valor Actual de los Pagos a percibir por el 
Fondo, y el valor Actual de los Pagos a realizar por el Fondo. 

La eficacia de la cobertura de los derivados de cobertura queda establecida por medio de los analisis de 
efectividad realizados conforme a la metodologia de comparaciOn, para verificar que los cambios producidos 
por la variaciOn en el valor razonable o en los flujos de efectivo entre el instrumento de cobertura y el elemento 
cubierto se mantiene en los parametros razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi 
las previsiones establecidas en el momento de la contratacion. 
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La fuente de riesgo de modelo mas importante en los derivados proviene de la estimaci6n de la correlation 
entre probabilidades de impago. El Credit Valuation Adjustment (CVA) es un ajuste a la valoracion como 
consecuencia del riesgo asociado a la exposition crediticia que se asume con cada contrapartida. Por otro 
lado, el Debit Valuation Adjustment (DVA) es un ajuste como consecuencia del riesgo propio del Fondo que 
asumen sus contrapartidas. 

Como norma general, el calculo de CVA es el producto de la exposici6n esperada positive por la probabilidad 
de incumplimiento, multiplicando el resultado por la severidad, es decir, por la perdida estimada en caso de 
incumplimiento de la contraparte. Analogamente, el DVA se calcula como el producto de la exposition 
esperada negativa por las probabilidades de incumplimiento y multiplicando el resultado por la severidad de 
los activos del Fondo. Ambos calculos estan realizados sobre todo el periodo de la exposici6n potential. 

Dado que, en su caso, el riesgo de credit° propio (DVA) se este incorporando en el notional del swap, no ha 
sido preciso ningim ajuste adicional por dicho concepto. 

En relation con el CVA, dicho riesgo de contraparte se ve atenuado por la exigencia de constitution de 
depesitos de garantia u otro tipo de colateral en el supuesto de que se incumplan niveles minimos de rating 
de las contrapartes, con lo que, en su caso, el impacto de considerar dicho aspecto no ha sido significativo. 

iv. Registro de resultados 

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran 
con contrapartida en la cuenta de perdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en el 
devengo de intereses y conceptos asimilados (que se registran en los capitulos "Intereses y rendimientos 
asimilados" o "Intereses y cargas asimiladas", segUn proceda); y las que correspondan a otras causas, que se 
registran, por su importe neto, en el capitulo "Resultado de Operaciones Financieras" de dicha cuenta de 
perdidas y ganancias. 

El reconocimiento en la cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpe para todos 
los instrumentos de deuda calificados individualmente como dudosos. 

v. Valor razonable de los activos y pasivos financieros 

Dada la naturaleza y composition de los activos y pasivos financieros del Fondo, excluidos los derivados 
financieros cuya descripci6n se detalla en el apartado iii. de esta Nota, los vencimientos residuales de aquellos 
activos y pasivos financieros remunerados, en su caso, a tipo fijo, asi como la desviacion porcentual existente 
con respecto a los tipos de interes actuales de mercado, y las correcciones valorativas registradas, el valor 
razonable de los activos y de los pasivos financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no difiere 
significativamente de sus correspondientes valores en libros a dichas fechas. 

c) Deterioro del valor de los activos financieros 

i.Definicion 

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para reflejar 
el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido un evento, o el efecto 
combinado de varios de ellos, que dan lugar a un impacto negativo en los flujos de efectivo futuros que se 
estimaron en el momento de formalizarse la transaction. 

En la estimation de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales, siempre 
que estas se hayan considerado en la cesion del instrumento o figuren en la information facilitada a los titulares 
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de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en cuenta los flujos que se obtendrian de su realization 
menos el importe de los costes necesarios para su obtencion y posterior yenta, con independencia de la 
probabilidad de la ejecuci6n de la garantia. 

Como criterio general, la correction del valor en libros de los instrumentos financieros, por causa de su 
deterioro, se efect0a con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se 
manifiesta, utilizando una contrapartida compensadora para corregir el valor de los activos. Las recuperaciones 
de las perdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen en la cuenta de 
perdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se reduce y tendran como limite el 
valor en libros del instrumento financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese 
registrado el deterioro del valor. 

Cuando se considera remota la recuperaci6n de cualquier importe registrado, este se da de baja del balance, 
sin perjuicio de las actuaciones que pueda Ilevar a cabo el Fondo para intentar conseguir su cobro hasta tanto 
no se hayan extinguido definitivamente sus derechos; sea por prescription, condonaci6n u otras causas. 

De acuerdo con lo previsto en la Circular 2/2016, de 20 de abril, en el calculo de las perdidas por deterioro de 
un grupo de activos financieros se preve la posibilidad de utilizer modelos basados en mOtodos estadisticos. 
En este sentido, la Sociedad Gestora del Fondo considera que la metodologia mas representativa para la 
estimation del deterioro de los activos financieros del Fondo teniendo en cuenta las caracteristicas de dichos 
activos es la basada en la estimation de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con la antiguedad de la 
deuda vencida e impagada y con el calendario previsto en la Norma 13' de la Circular 2/2016, de 20 de abril, 
de la Comision Nacional del Mercado de Valores. 

La Sociedad Gestora sigue el criterio de mantener registrado el saldo de activos fallidos en el saldo del epigrafe 
"activos dudosos" del activo del balance, asi como el deterioro de la totalidad de los mismos en el saldo del 
epigrafe "corrections de valor por deterioro de activos" del activo del balance, no dandolos de baja del 
balance. 

instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado 

El importe de las perdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia entre 
sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos, y se 
presentan minorando los saldos de los activos que corrigen. 

El proceso de evaluation de las posibles perdidas por deterioro de estos activos se Ileva a cabo individualmente 
para todos los instrumentos de deuda. 

d) Periodificaciones (activo y pasivo) 

En el caso del activo, corresponden, en su caso, a los intereses devengados y no vencidos al cierre del ejercicio 
asociados a las cuentas corrientes del Fondo. 

En el caso del pasivo, corresponden, en su caso, a las comisiones de gesti6n del Fondo y de administration 
de los activos titulizados o de los bons emitidos, asi como la remuneration variable correspondiente a la 
Entidad Cedente, devengadas en el periodo al que se refiere el balance y que se encuentran pendientes de 
pago a dicha fecha. 

Asimismo, estos epigrafes del balance incluiran, en su caso, gastos e ingresos de diverse naturaleza 
devengados en el periodo y pendientes de pago o cobro, respectivamente. 
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e) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Fondo, para el reconocimiento de 
sus ingresos y gastos: 

i. ingresos y gastos por intereses 

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses se reconocen contablemente en los capitulos 
"Intereses y rendimientos asimilados" e "Intereses y cargas asimilados" de la cuenta de perdidas y ganancias, 
respectivamente, en funcian de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del tipo de interes efectivo, 
a exception de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran 
en el momento efectivo del cobra 

ii. ingresos y gastos no financieros 

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. 

Comisiones, honorarios y conceptos asimilados 

Estos ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de perdidas y ganancias con criterios distintos, segon sea 
su naturaleza. Los mas significativos son: 

- Las comisiones variables vinculadas al servicio de intermediaciOn financiera por parte de la Entidad 
Cedente se describen en el apartado f. de esta Nota. 

Los que tienen su origen en transacciones o servicios, tales como los prestados por la Sociedad Gestora, 
que se prolongan en el tiempo, se difieren durante la vide de tales transacciones o servicios. 

- Los que surgen en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular, se reconocen cuando 
se realize el acto singular que los odgina. 

Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a su valor razonable con cambios en perdidas y 
ganancias, se reconocen en el momento de su cobro. 

f) Remuneration variable 

La remuneration variable como consecuencia de la intermediation financiera se determine como la diferencia 
positive, si la hubiese, entre los ingresos y los gastos, incluidas las perdidas de ejercicios anteriores, si las 
hubiese, devengados por el Fondo de acuerdo al cierre de su contabilidad, que incluyen, entre otros, las 
perdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribuci6n devengado en el periodo, 
distinto de esta remuneration variable a percibir por la Entidad Cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la 
documentation constitutiva del Fondo. Se exceptuan de dicha diferencia la propia remuneration variable y el 
gasto por impuesto sobre beneficios, en su caso. 

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea positive, se utilizara en primer lugar, 
para detraer, en su caso, las perdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos del 
Fondo. Si tras la detraction, continean existiendo pasivos corregidos por imputaciOn de perdidas, no se 
procedera a registrar remuneration variable alguna. En consecuencia, solo se producire el devengo y registro 
de la remuneration variable cuando no existan pasivos corregidos por imputaciOn de perdidas. 
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g) RepercusiOn de p6rdidas 

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al apartado f) anterior, sea 
negative, se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo, a traves de la cuenta correctora de pasivo 
"Correcciones de valor por repercusien de perdidas" del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el 
epigrafe "Repercusion de perdidas (ganancias)" de la cuenta de perdidas y ganancias. Dicha repercusi6n se 
realize comenzando por la cuenta de periodificacien de la comision variable, devengada y no liquidada en 
periodos anteriores, y continuando por el pasivo mss subordinado, teniendo en cuenta el orden inverse de 
prelacion de pages establecido contractualmente para cada fecha de page. 

h) Impuesto sobre Beneficios 

El Fondo tributa en el regimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por la Ley 
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley sobre Impuestos de Sociedades, 
modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto de la Renta de las Persona 
Fisicas y de no modification partial de las Leyes de los impuestos Sobre Sociedades, Sobre la Renta de los 
No Residentes y Sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen general del Impuesto sobre 
Sociedades en el 30%. 

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relative al gasto o ingreso por el impuesto 
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por el impuesto diferido, en su caso. 

Dado que en los ejercicios 2017 y 2016 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede 
liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios ( \tease Nota 11). 

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exists, se corresponde con el reconocimiento y la 
cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias 
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los activos y pasivos del Fondo. Las diferencias 
temporaries imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias 
deducibles y los creditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, 
dan lugar a activos por impuesto diferido. Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por 
operaciones con cargos o abonos directos en et capitulo "Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y 
gastos reconocidos" del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, tambien con contrapartida en dicho 
capitulo. 

La cuantificaci6n y valoracien de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos de gravamen 
esperados en el momento de su reversion, segen la normative que este vigente o aprobada y pendiente de 
publication en la fecha de cierre del ejercicio, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea 
recuperar o pagar el activo o el pasivo. 

Conforme a la normative reguladora (articulo 5.1 de la Ley 19/1992) el valor patrimonial del Fondo ha de ser 
nub, por lo que los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que la liquidation de cualquier diferencia 
de naturaleza temporaria, tanto active como pasiva, es remota, con lo que, en funcion de le previsto en la 
normative contable vigente, no se registran activos ni pasivos diferidos. 

i) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenia elementos 
de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera. 
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j) Baja del balance de los activos y pasivos financieros 

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que 
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que Ilevan implicitos. 
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de dicho balance cuando se han extinguido las 
obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien con la intencion de cancelarlos, bien con la intenci6n 
de recolocarlos de nuevo). 

k) Compensation de saldos 

Se compensan entre si —y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto— los saldos 
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma 
legal, contemplan la posibilidad de compensaci6n; teniendo la intenci6n de liquidarlos por su importe neto o de 
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes contratantes 
sea una entidad financiera. 

I) Estados de flujos de efectivo 

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones: 

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por estos 
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor. 

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del 
Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiaciOn. 

Actividades de inversion y financiaciOn: las de adquisicion, enajenaciOn o disposicion por otros medios de 
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas 
actividades que producen cambios en el tamano y composicion de los activos y pasivos que no forman 
parte de las actividades de explotaciOn. 

A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como "efectivo 0 
equivalentes de efectivo" aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en 
su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido en cuentas 
corrientes, que se encuentra registrado en el epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes — 
Tesoreria" del activo de los balances. 

m) Estados de ingresos y gastos reconocidos 

Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo dispuesto en la 
normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo "Ajustes repercutidos en balance de 
ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del balance. 

Por tanto, en este estado se presentan, en su caso: 

a) Los ingresos y gastos que, segiin lo requerido por las normas de valoraciOn, deban imputarse directamente 
al pasivo del balance. 

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de perdidas y ganancias, segun lo dispuesto en las 
normas de valoracion adoptadas. 
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c) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados a) y b) anteriores. 

d) El importe neto repercutido en el period° a las cuentas correspondientes de pasivo, de forma que el total 
de ingresos y gastos reconocidos sea nub. 

n) Clasificacion de activos y pasivos — Corriente y no corriente 

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o realizaciOn se estima 
que se produzca en el plazo maxim° de un ano desde la fecha de cierre de balance, clasificandose en caso 
contrario como no corriente. 

4. Activos titulizados 

Los activos titulizados integrados en el Fondo son prestamos concedidos por Caja de Ahorros y Monte de Piedad 
de Gipuzkoa y San Sebastian (en adelante, la "Entidad Cedente") actualmente, Kutxabank, S.A. Los activos 
titulizados estan integrados por prestamos con garantia hipotecaria, para financiar a particulares la adquisicion, 
construccion o rehabilitacion de viviendas (tanto directamente como a traves de subrogaciones por particulares 
de financiaciones concedidas a promotores para la construction o rehabilitacion de viviendas destinadas a la yenta 
o alquiler en territorio espaliol), parte de los cuales seran objeto de titulizaciOn mediante la emisiOn de los 
Certificados de transmision hipotecaria. 

El movimiento del saldo de activos titulizados, incluyendo activos dudosos y no dudosos, y sin considerar, en su 
caso, las correcciones de valor por deterioro, los intereses devengados y los intereses vencidos e impagados, se 
muestra a continuaciOn: 

Miles de Euros 
Activos titulizados 

Activo No 
Corriente Activo Corriente Total 

Saldos all de enero de 2016 548.062 81.567 629.629 
Amortizaciones - (49.426) (49.426) 
Traspaso a activo corriente (50.474) 50.474 - 
Saldos al 31 de diciembre de 2016 497.588 82.615 580.203 

Amortizaciones .. (52.426) (52.426) 
Traspaso a activo corriente (49.659) 49.659 - 
Saldos al 31 de diciembre de 2017 447.929 79.848 527.777 

Al 31 de diciembre de 2017 existian activos titulizados clasificados como "Activos dudosos" por importe de 
26.626 miles de euros (32.077 miles de euros al 31 de diciembre de 2016). 

Durante el ejercicio 2017 la tasa de amortization anticipada de los activos titulizados ha sido del 3,67% (2,84% 
durante el ejercicio 2016). 

El tipo de interes nominal anual medio ponderado de la cartera de activos titulizados durante el ejercicio 2017 es 
del 0,81% (0,71% durante el ejercicio 2016), siendo el tipo nominal maxima 4,50% y el minimo 0,07%. El importe 
devengado en el ejercicio 2017 por este concepto ha ascendido a 5.139 miles de euros (6.020 miles de euros en 
el ejercicio 2016), que figuran registrados en el epigrafe "Intereses y rendimientos asimilados — Activos titulizados" 
de la cuenta de pordidas y ganancias, de los cuales 380 miles eran activos previamente impagados que han sido 
cobrados. 
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El desglose por vencimientos de los activos titulizados, en funcion del vencimiento final de las operaciones, al 31 
de diciembre de 2017, sin considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de activos, los intereses 
vencidos e impagados y los intereses devengados (incluidos los de activos dudosos que ascienden a 26.412 mil 
euros al 31 de diciembre de 2017, se muestra a continuacion: 

Miles de Euros 

Haste 1 alio 
Entre 1 y 2 

anos 
Entre 2 y 3 

anos 
Entre 3 y 4 

afios 
Entre 4 y 5 

alas 
Entre 5 y 10 

anos 
Ma's de 10 

afios Total 

Activos titulizados 275 565 1.279 1.855 1.891 27.661 494.251 527.777 

Por otro lado, el desglose por vencimientos de los activos titulizados, al 31 de diciembre de 2017, teniendo en 
cuenta el calendario de amortization de las operaciones, sin considerar, en su caso, las correcciones de valor por 
deterioro de activos, los activos titulizados clasificados como "Activos Dudosos", los intereses vencidos e 
impagados y los intereses devengados, se muestra a continuacion: 

Miles de Euros 
Entre I y 2 Entre 2 y 3 Entre 3 y 4 Entre 4 y 5 Entre 5 y 10 Mas de 10 

Haste 1 ano anos anos arias anos anos afios Total 

Activos titulizados 63.537 43.196 41.470 39.696 38.004 164.779 110.683 501.365 

Las amortizaciones de principal de los activos titulizados previstas para el ejercicio 2018 ascienden a 63.537 miles 
de euros, aproximadamente. 

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora podia liquidar de 
forma anticipada el Fondo en el caso de que el impede del saldo de los activos titulizados pendientes de 
amortization sea inferior a 120.000 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo. De acuerdo 
con la estimation de amortizaciones previstas indicadas anteriormente, los Administradores de la Sociedad 
Gestora estiman que no se procedera a la liquidation anticipada del Fondo en el ejercicio 2018. 

Activos Impagados 

La composition del saldo de los activos titulizados considerados como impagados, incluyendo aquellos prestamos 
dudosos que, habiondose recuperado parte de lo impagado, a0n tienen cuotas impagadas, al 31 de diciembre de 
2017 y 2016, se muestra a continuacion: 

Miles de Euros 
2017 2016 

Cuotas de principal vencidas y no cobradas de activos titulizados: 
Con antiguedad de hasta ties meses (*) 55 53 
Con antigiledad superior a ties meses (**) 16.311 17.189 

16.366 17.242 
Intereses vencidos y no cobrados: 

Con antiguedad de hasta ties meses (****) 4 4 
Con antigiledad superior a tres meses (***) 214 163 

218 167 
16.584 17.409 

(") Se incluyen dentro del epigrafe "Activos titulizados — Certificados de transmisiOn hipotecaria" del 
activo corriente del balance. 
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(**) Se incluyen dentro del epigrafe "Activos financieros a corto plazo — Activos titulizados - Activos 
dudosos -principal" del activo corriente del balance. 

(***) Se incluyen dentro del epigrafe "Activos financieros a corto plazo — Activos titulizados - Activos 
dudosos -intereses" del activo corriente del balance. 

(****) Se incluyen dentro del epigrafe "Activos financieros a corto plazo — Activos Titulizados — Intereses 
vencidos e impagados" del activo del balance. 

De estos impagos, durante el ejercicio 2017 se habian dejado de cobrar 2.154 miles de euros de principal y 92 
miles de euros de intereses. Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulaciOn de estas 
cuentas anuales, se han recuperado impagos por importe de 3.502 miles de euros, no habiendose producido 
renegociaciones de las condiciones contractuales de estos prestamos. 

Desde 31 de diciembre de 2017 hasta la fecha de formulation de estas cuentas anuales, no se han producido 
renegociaciones de los activos titulizados que a nivel global puedan tener un impacto significative en las cuentas 
anuales del ejercicio 2017. 

Adicionalmente, hay activos clasificados come dudosos al 31 de diciembre de 2017 por efecto arrastre de cuotas 
no vencidas por importe de 10.101 miles de euros (14.725 miles de euros al 31 de diciembre de 2016), que figuran 
registrados en el epigrafe "Activos titulizados — Activos dudosos - principal" del activo no corriente del balance. 

A continuation, se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2017 y 2016, en el saldo de 
Activos dudosos: 

Miles de Euros 
2017 2016 

Saldos al inicio del ejercicio 32.077 35.789 
Entradas a activos dudosos durante el ejercicio 1.509 1.551 
ReclasificaciOn a fallidos (dados de baja del balance) - .. 
Recuperacidn de dudosos (efectivo y efecto arrastre) (6.960) (5.263) 
Recuperacidn mediante adjudication 
Saldos al cierre del ejercicio 26.626 32.077 

A continuation, se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2017 y 2016, en el saldo de 
las correcciones de valor por deterioro de los activos titulizados: 

Miles de Euros 
2017 2016 

Saldos al inicio del ejercicio 28.546 29.782 
Dotaciones con cargo a los resultados del ejercicio 619 2.318 
Recuperaciones con abono a los resultados del ejercicio (4.656) (3.554) 
Saldos al cierre del ejercicio 24.509 28.546 
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5. Efectivo v otros activos liquidos equivalentes — Tesoreria 

El saldo del epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes-Tesoreria" que figura en balance, al 31 de 
diciembre de 2017, incluye el saldo de una cuenta corriente abierta a nombre del Fondo en Banco Santander, 
S.A., por importe de 31.417 miles de euros (27.743 miles de euros al 31 de diciembre de 2016). Esta cuenta 
corriente deveng6, durante los ejercicios 2017 y 2016, un interes igual al 0,00%. 

Con fecha 20 de enero de 2012 el Agente financiero CECABANK, S.A., en garantia de sus obligaciones, procedio 
a depositar un importe equivalente al Fondo de Reserve, en una cuenta corriente formalizada en el ICO y cuya 
titularidad es del Fondo de titulizacion. Posteriormente, con fecha 25 de septiembre de 2013, se procedio a sustituir 
a Cecabank, S.A. por Barclays Bank PLC, Sucursal en Espana, como agente financiero del fondo. Finalmente, 
con fecha 21 de diciembre de 2015, de conformidad con lo dispuesto en el folleto yen el contrato de servicios 
financieros, como consecuencia del descenso de la calificacion crediticia otorgada a Barclays Bank PLC, por 
Standard & Poor's y Fitch con fecha 16 de enero de 2015 y 26 de marzo de 2015, respectivamente, la Sociedad 
Gestora procedi6 a sustituir al agente financiero por Banco Santander, S.A. en su condicion de agente de pagos 
del Fondo. 

Dado lo anterior, la Sociedad Gestora procedi6 a la suscripcion de un nuevo contrato de servicios financieros con 
dicha entidad, transfiriendo el saldo de la cuenta de tesoreria abierta en Barclays Bank PLC, Sucursal en Espana 
a una nueva cuenta de tesoreria abierta por la Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, en 
Banco Santander, S.A. 

La rentabilidad media de las cuentas mantenidas por el Fondo, durante el ejercicio 2017 y 2016, han sido del 
0,00% anual. Ni durante el ejercicio 2017 ni durante el ejercicio 2016 se ha devengado importe por este concepto. 

En la fecha de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora, por cuenta y representacken del mismo, procedio a 
dotar un Fondo de Reserve, con cargo al Prestamo Subordinado (vease Nota 7), cuyo importe este depositado en 
la cuenta de tesoreria y cuyas caracteristicas son las siguientes: 

El valor inicial del Fondo de Reserva fue de 27.600 miles de euros (igual al 2,30% del saldo del principal 
pendiente de pago de los Bonos en la fecha de constitucion). 

• El importe del Fondo de Reserva requerido en cada fecha de pago sere la menor de las siguientes cantidades: 

a) El importe inicial del Fondo de Reserve. 

b) La cantidad mayor entre: 

- El 4,60% del saldo de principal pendiente de pago de los Bonos de Titulizacign en la correspondiente 
fecha de pago. 

- Trece mil ochocientos miles de euros (13.800 miles de euros). 
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No obstante, lo anterior, el importe del Fondo de Reserva no se reducire y permanecera en la cantidad que hubiera 
correspondido ser dotado en la anterior fecha de pago, cuando en una determinada fecha de pago concurra 
cualquiera de las circunstancias siguientes: 

a) Que en la fecha de determinaci6n correspondiente a la fecha de pago en curso, el importe a que asciende la 
suma del saldo vivo de los Certificados de transmisi6n de hipoteca en morosidad con mas de 90 dias de retraso 
en el pago de los importes vencidos, fuera superior al 1% del saldo vivo de los Certificados de transmisi6n de 
hipoteca. 

b) Si en la fecha de pago anterior, el Fondo de Reserva no se dote) en la cantidad requerida del Fondo de 
Reserva. 

c) Que no hubieran transcurrido tres afios desde la fecha de constituci6n. 

De acuerdo con la escritura de constituci6n del Fondo, el Fondo de Reserva del Fondo esta depositado en la 
cuenta de tesoreria. Durante la vida del Fondo, el Fondo de Reserva podra ser empleado para atender las 
obligaciones de pago segun el orden de prelacion de pagos que establece la escritura de consfitucien del Fondo. 

El Fondo de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante el ejercicio 2017, asi como 
el saldo de la cuenta de tesoreria en cada una de esas fechas, se muestran a continuation: 

Miles de Euros 

Fondo de Reserva 
requerido 

Fondo de Reserva 
dotado 

Saldo depositado en 
Tesoreria en cada fecha 

de pago 

Saldos al 31 de diciembre de 2016 
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 16.01.2017 
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 18.04.2017 
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 17.07.2017 
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 16.10.2017 
Saldos al 31 de diciembre de 2017 

27.600 
27.600 
27.600 
27.600 
27.600 

14.797 
15.004 
16.898 
17.860 
18.844 

27.743 
15.004 
16.898 
17.860 
18.844 

27.600 18.844 31.417 

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el importe del Fondo de Reserva efectivamente dotado ascendia a 18.844 y 
14.797 miles de euros, respectivamente, ascendiendo el nivel requerido a 27.600 miles de euros, en ambas fechas, 
de acuerdo a lo establecido en el Folleto del Fondo. 
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6. Obligaciones y otros valores emitidos 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, y con cargo al mismo, procedi6 en la fecha de 
constitution del Fondo a la emision de Bonos de Titulizaciem de Activos agrupados en tres tramos, que tienen las 
siguientes caracteristicas: 

Concepto Serie A Serie B Serie C 

Importe nominal de la Emision (miles de euros) 1.117.800 58.200 24.000 
Importe nominal un ario (miles de euros) 100 100 100 
Numero de Bonos 11.178 582 240 

Ti ode interes nominal p  Euribor 3M + 
0,13% 

Euribor 3M + 
0,28% 

Euribor 3M + 
0,50% 

Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral 

Fechas de pago de intereses y amortization15 
de enero, abri , Julio y octubre de cada alio o, en su 

caso, el siguiente Dia Habil. 
Calif-lea:clones: 
Iniciales: S&P/Fitch 
Actuales: S&P/Fitch 

AAA/AAA 
AA-/AA 

A/A 
BB/BBB+ 

BBB/BBB 
CCC+/CCC 

El moviniento que se ha producido en el saldo de los Bonos de Titulizacian de Activos durante los ejercicios 2017 
y 2016 ha lido el siguiente: 

Miles de Euros 
Serie A Serie B Sere C Total 

Pasivo no 
Corriente 

Pasivo 
Corriente 

Pasivo no 
Corriente 

Pasivo 
Corriente 

Pasivo no 
Corriente 

Pasivo 
Corriente 

Pasivo no 
Corriente 

Pasivo 
Corriente 

Saldo I de enero de 2016 453.035 75.740 58.200 24.000 535.235 75.740 
AmortizaciOn 20.01.2016 (13.288) (13.288) 
AmortizaciOn 20.04.2016 (11.963) (11.963) 
Amortizacion 20.07.2016 (11.207) (11.207) 
AmortizaciOn 20.10.2016 (11.523) - (11.523) 
Traspasos (48.780) 48.780 (48.780) 48.780 
Saldos a 31 de diciembre de 2016 404.255 76.539 58.200 24.000 486.455 76.539 
AmortizaciOn 16.01.2017 (14.143) (14.143) 
Amortization 18.04.2017 (11.668) (11.668) 
AmortizaciOn 17.07.2017 (12.612) (12.612) 
AmortizaciOn 16.10.2017 - (10.584) - - (10.584) 
Traspasos (46.451) 46.451 -  - (46.451) 46.451 
Saldos al 31 de diciembre de 2017 357.804 73.983 58.200 - 24.000 - 440.004 73.983 

Los Bonos del Tramo B se encuentran postergados en el pago de intereses y de reembolso de principal especto 
a los Bonos del Tramo A. 

Los Bonos del Tramo C estan postergados en el pago de intereses y reembolso del principal respecto a los Bonos 
del Tramo A y los Bonos del Tramo B 

La fecha de vencimiento final y de amortization definitiva de los Bonos de los tres tramos sera el 15 de octubre 
de 2056 0, si este no fuera dia habil, el siguiente dia habil, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora, en 
representaciOn y por cuenta del Fondo, puede proceder a amortizar anticipadamente la emisiOn. 
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Miles de Euros 

Hasta I alio 
Entre 1 y 2 

arias 
Entre 2 y 3 

arms 
Entre 3 y 5 

anos 
Entre 5 y 10 

anos 
Mas de 10 

anus Total 

Principal  73.983 43.196 41.471 77.701 164.779 112.857 513.987 

CEASE 8=a  

Las reglas de amortization de los Bonos de todas las clases y series se encuentran descritos en el folleto de 
emisi6n y se resumen a continuation: 

- Bonos tramo A, B y C: Su amortization se realizara los dias 15 de enero, abril, Julio y octubre o siguiente dia 
habil. 

No obstante, en caso de que en una Fecha de Pago, y como consecuencia del Orden de Prelacien de Pagos, el 
Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para !lever a cabo la amortization de los Bonos que pudiera 
corresponder, la diferencia no dare derecho a interes adicional o de demora alguno dado que, en todo caso, 
formara parte del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de la Serie correspondiente, sobre el que 
se efectUa el calculo de liquidaciOn de intereses, por no haberse producido la amortization de los Bonos en esa 
cuantia. 

El desglose por vencimientos previstos de las series de Bonos, al 31 de diciembre de 2017, se muestra a 
continuation: 

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta y est& registrados en la Sociedad de GestiOn de los 
Sistemas de Registro, Compensation y Liquidation de Valores, S.A. y cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija. 

El tipo de interes nominal medio de los Bonos, durante el ejercicio 2017, ha sido del 0,058% (0,147% en el ejercicio 
2016), siendo el tipo de interes maxima el 0,189% y el minimo el 0,00%. Durante el ejercicio 2017 se han 
devengado intereses de los Bonos de Titulizacian por importe de 42 miles de euros (110 miles de euros en el 
ejercicio 2016), de los que 9 miles de euros se encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2017 (10 
miles de euros al 31 de diciembre de 2016), estando registrados en el epigrafe "Obligaciones y otros valores 
emitidos - Intereses y gastos devengados no vencidos" del pasivo del balance. 

Durante el ejercicio 2017 no se han producido impagos de principal ni de intereses de los Bonos de TitulizaciOn 
de Activos. 

7. Deudas con entidades de credito 

En la fecha de constitution del Fondo (12 de febrero de 2007) la Sociedad Gestora celebro, en representaci6n y 
por cuenta del Fondo, dos contratos de Prestamos Subordinados ("Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales" 
y "Prestamo Subordinado para dotaciOn de Reserve) con el cedente, por un importe total de 2.182 miles de euros 
y 27.600 miles de euros respectivamente. 

El destino del prestamo subordinado para Gastos Iniciales fue la financiacion de los gastos de constitution del 
Fondo y de la emisi6n de los Bonos, los gastos correspondientes a la Comisi6n del Aval del Fondo y la financiacien 
de los intereses a favor del cedente por apiazamiento de pago del precio de suscripci6n de los Activos hasta la 
fecha de desembolso. La parte de dicho prestamo utilizada efectivamente para el destino descrito anteriormente, 
se amortizara en la medida que se vayan amortizando los gastos de constitution, de acuerdo con la contabilidad 
del Fondo. La parte de principal no utilizada para tal fin, padre ser amortizada en la primera fecha de pago. 

El Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales devenga, desde la fecha de disposici& del prestamo, intereses a 
un tipo de interes nominal anual variable fijado trimestralmente, que sera el equivalente al tipo de interes de 
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referencia para los Bonos incrementado en 0,75%. La liquidation de dichos intereses coincidira con las fechas de 
pago de los Bonos. 

Por otro lado, en la fecha de constitution del Fondo (12 de febrero de 2007) la Sociedad Gestora celebre, en 
representation y por cuenta del Fondo, un contrato de Prestamo Subordinado ("Prestamo Subordinado pars 
Dotacion del Fondo de Reserve") con el cedente, por un importe total de 27.600 miles de euros. 

El destino de dicho prestamo subordinado fue la dotaci6n del importe inicial del Fondo de Reserva. La amortization 
del Prestamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserve se realizara en la Fecha de Vencimiento Final o, 
en su caso, en cada una de las fechas de pago, en una cuantia igual a la diferencia existente entre la cantidad 
requerida del Fondo de Reserve en la fecha de pago anterior y la cantidad requerida del Fondo de Reserve en la 
fecha de pago en curso. 

El Prestamo Subordinado para la dotacion del Fondo de Reserva devenga, desde la fecha de disposition del 
prestamo, intereses a un tipo de interes nominal anual variable fijado trimestralmente, que sere el equivalente al 
tipo de interes de referencia para los Bonos incrementado en 0,75%. Este interes se liquidar° en cada una de las 
fechas de pago de los Bonos. 

En los ejercicios 2017 y 2016 no se han producido amortizaciones de los prestamos y deudas con entidades de 
credit°. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el importe pendiente de amortizar correspondiente al Prestamo 
Subordinado para Dotaci6n del Fondo de Reserva y Prestamo Subordinado Gastos Iniciales ascendia a 27.600 y 
1.514 miles de euros, respectivamente. 

Durante el ejercicio 2017 se han devengado intereses de dichos prestamos y deudas con entidades de credito por 
importe de 125 miles de euros (152 miles de euros en el ejercicio 2016), de los que 26 miles de euros se 
encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2017 (27 miles de euros al 31 de diciembre de 2016), 
estando registrados en el epigrafe de "Deudas con Entidades de Credit° — intereses y gastos devengados no 
vencidos" del pasivo del balance. 

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017 existian 4.078 miles de euros en el epigrafe "Deudas con entidades 
de credit° — Intereses vencidos e impagados" del pasivo del balance (3.952 miles de euros al 31 de diciembre de 
2016). 

Correcciones de valor por repercusi6n de p6rdidas 

Durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo ha procedido a la imputation, en esta cuenta de pasivo, del margen 
de intermediation positivo obtenido en dichos ejercicios (veanse Notas 3-g y 8). A continuation, se muestra el 
movimiento que se ha producido en el saldo de estas correcciones de valor, durante los ejercicios 2017 y 2016: 

Miles de Ewes 
2017 2016 

Saldos al inicio del ejercicio (17.130) (18.873) 
Repercusion de ganancias (perdidas) 4.186 1.743 
Saldos al cierre del ejercicio (12.944) (17.130) 
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8. Aiustes por periodificaciones de pasivo 

La composiciOn del saldo de este epigrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es la siguiente: 

Miles de Euros 
2017 2016 

Comisiones 25 27 
Sociedad Gestora 23 25 
Administrador 752 696 
Agente financiero 2 2 
Variable 1.807 1.807 
Correccion de valor por repel-elision de perdidas (2.559) (2.503) 
Otras comisiones - - 

Otros 38 21 
Saldo al cierre del ejercicio 63 48 

Durante los ejercicios 2017 y 2016, el movimiento que se ha producido en el saldo de este epigrafe, sin considerar 
el saldo de la cuenta "Otros", tanto por devengo como por pagos realizados, ha sido el siguiente: 

Miles de Euros 
ComisiOn 

Sociedad Gestora 
ComisiOn 

Administration 
ComisiOn Agente 

Financiero 
Comision 
Variable 

Repercusion de 
perdidas 

Saldos al l de enero de 2016 28 635 3 1.807 (2.441) 
Importes devengados durante el ejercicio 2016 123 61 10 - (62) 
Pagos realizados el 20.01.2016 (32) (3) 
Pagos realizados el 20.04.2016 (31) - (2) - 
Pagos realizados el 20.07.2016 (32) (3) 
Pagos realizados el 20.10.2016 (31) (3) - 
Saldos al 31 de diciembre de 2016 25 696 2 1.807 (2.503) 
lmportes devengados durante el ejercicio 2017 112 56 10 (56) 
Pagos realizados el 16.01.2017 (30) (2)  
Pagos realizados el 18.04.2017 (29) (3)  
Pagos realizados el 17.07.2017 (28) - (3) - 
Pagos realizados el 16.10.2017 (27) (2) 
Saldos al 31 de diciembre de 2017 23 752 2 1.807 (2.559) 

Las condiciones especificas por comisiones en relation con los contratos establecidos se detallan a continuation: 

Comision variable / Margen de intermediaci6n financiera 

La entidad cedente devenga una comision variable subordinada igual a la diferencia entre los ingresos y gastos 
anuales del Fondo. En el caso de que dicho margen de intermediaci6n fuese negativo, se repercutiria de 
acuerdo a lo indicado en la Note 3-g. 

Comisi6n de la Sociedad Gestora. 

Se calcula aplicando el 0,02% anual sobre la suma del saldo vivo de los activos titulizados en la fecha de 
determinaci6n anterior a la fecha de pago en curso. El importe no podra ser inferior a 30 miles de euros ni 
superior a 150 miles de euros. En la fecha de desembolso se pago una comisi6n inicial de 90 miles de euros, 
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incluida en los gastos de constituciOn, correspondiente aproximadamente al 0,008% del saldo vivo de los 
Certificados de transmisiOn de hipoteca en la fecha de constitucion del Fonda 

Durante el ejercicio 2017, la comision devengada por este concepto ha ascendido a 112 miles de euros (123 
miles de euros en el ejercicio 2016), que se encuentra registrada en el epigrafe "Otros Gastos de explotaciOn 
- Otros gastos de gestiOn corriente - ComisiOn sociedad gestora" de la cuenta de perdidas y ganancias. 

- Comision de Administraci6n de las Entidades Emisoras. 

Su calculo se realiza aplicando el 0,01% anual sobre el saldo vivo de los activos titulizados en la fecha de 
determinaciOn anterior a la fecha de pago en curso. 

Durante el ejercicio 2017, la comision devengada por este concepto ha ascendido a 56 miles de euros (61 
miles de euros en el ejercicio 2016) que se encuentra registrada en el epigrafe "Otros gastos de explotacion —
Otros gastos de gesti6n corriente — Comisi6n administrador" de la cuenta de perdidas y ganancias. 

- Comision Agente Financiero. 

Hasta la sustitucian del Ultimo Agente Financiero descrita en la Nota 5, Barclays Bank PLC percibi6 una 
comision cuyo calculo se realizaba aplicando el 0,002% anual sobre el saldo del principal pendiente de pago 
de los Bonos en la fecha de determinacion anterior a la fecha de pago en curso. Finalmente, tras la nueva 
sustitucion del Agente Financiero por Banco Santander, S.A. producida durante el ejercicio 2015, el nuevo 
agente Financiero percibire una comision de 10 miles de euros anuales. 

Durante el ejercicio 2017, y el ejercicio 2016 las comisiones devengadas por este concepto han ascendido a 
10 mil euros, en ambos ejercicios, que se encuentra registrada en el epigrafe "Otros gastos de explotaciOn —
Otros gastos de gesti6n corriente — Comision agente financiero/pagos" de la cuenta de perdidas y ganancias. 

Adicionalmente, la Sociedad Gestora celebrO, en representaciOn y por cuenta del Fondo, con el Agente 
Financiero un contrato de "Deposit° de Commingling". El importe depositado en la cuenta de tesoreria del 
Banco Santander S.A. por este concepto al 31 de diciembre de 2017 y 2016, ascendia a 30 y 34 miles de 
euros, respectivamente, que se incluyen en el epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes-
Tesoreria" del activo del balance con contrapartida en el epigrafe "Pasivos financieros a largo plazo-Otros 
pasivos financieros" del pasivo del balance. La variacian en el saldo depositado que se ha producido durante 
los ejercicios 2017 y 2016 ha ascendido a 4 y 227 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el 
epigrafe "Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotaciOn — Otros pagos de explotacion" del 
estado de flujos de efectivo de los ejercicios 2017 y 2016. 
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9. Ajustes repercutidos en balance de ingresos v gastos reconocidos 

Este epigrafe del pasivo del balance recoge el importe de las variaciones del valor razonable de los activos 
clasificados como derivados de cobertura que, conforme a lo dispuesto en la Nota 2, deben registrarse en este 
epigrafe del pasivo de dicho balance. Dichas variaciones se registran en la cuenta de perdidas y ganancias cuando 
se produzca su extinciOn o realizaci6n. Su movimiento, durante los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a 
continuation. 

Miles de Euros 
2017 2016 

Saldos al inicio del ejercicio 
Ajustes repercutidos por coberturas de flujos 

de efectivo (vease Nota 12) 

(26.894) 

6.515 

(28.670) 

1.776 
Saldos al cierre del ejercicio (20.379) (26.894) 

10. Otros gastos de explotaciOn 

El saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacian — Servicios exteriores — Otros servicios" de las cuentas de 
perdidas y ganancias incluye 5 miles de euros satisfechos por el Fondo en concepto de auditoria de sus cuentas 
anuales del ejercicio 2017 (4 miles de euros en el ejercicio 2016), Onico servicio prestado por dicho auditor. 

Information sobre el periodo medio de pago a proveedores. DisposiciOn adicional tercera. «Deber de 
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio: 

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no ten ia ningin importe significativo pendiente de pago a proveedores 
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2017 y 2016, el Fondo no ha realizado pagos 
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de su Sociedad 
Gestora, tanto los imputes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 
2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2017 y 2016 cumplen o han 
cumplido con los limites legales de aplazamiento. 

11. Situation fiscal 

El Fondo tiene sujetos a inspecciOn fiscal todos los impuestos que le son de aplicacion correspondientes a los 
cuatro Olfimos ejercicios. En opini6n de los Administradores de su Sociedad Gestora, la posibilidad de que se 
materialicen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspeccion es remota y, en cualquier caso, 
la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significafivamente a las cuentas anuales. 

SegOn se indica en la Nota 3-h, en los ejercicios 2017 y 2016 se han equilibrado los ingresos y los gastos del 
Fondo, por lo que no ha procedido liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios. 
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12. Derivados de cobertura 

La Sociedad Gestora tiene suscrito, por cuenta y en representaci6n del Fondo, un contrato de Swap con Caja de 
Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian (actualmente, Kutxabank, SA.), que tiene como finalidad 
la cobertura del riesgo que para el Fondo podria suponer el hecho de que ciertos Activos de la cartera del Cedente 
se encuentran sujetos a tipos de interes y a periodos de revision y liquidation diferentes al tipo de interes aplicable 
a los Bonos. 

Mediante el Contrato de Swap el Fondo paga, en cada fecha de pago, la suma de los intereses devengados, 
vencidos e ingresados al Fondo durante el periodo de liquidation que vence de los activos del Fondo 
administrados por el cedente, a su vez, cobra el resultante de aplicar al importe nocional el tipo de interes de 
referencia de los Bonos mas un margen de 40 puntos basicos. 

Con fecha 24 de septiembre de 2012, se procedi6 a sustituir a KutxaBank, S.A, por Banco Santander, S.A. como 
Entidad de Contrapartida del Contrato Swap como consecuencia del descenso de su calificacion crediticia. 

Con fecha 16 de abril de 2013 se neve) a cabo una novaciOn modificaciOn y no extintiva del contrato de permuta 
financiera de intereses en el cual se actualizan las calificaciones crediticias minimas requeridas de la entidad 
contraparte del "contrato de swaps", en este case, Banco Santander S.A., no siendo nunca inferior a BBB- para 
los tramos de bonos calificados como AAA a BB. 

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 las hip6tesis de valoraciOn del swap son las que se indican en el cuadro 
siguiente: 

2017 2016 

Precio (miles de euros) (21.170) (27.842) 
Nominal swap (miles de euros) 503.485 551.828 
WAC 0,74% 0,86% 
WAM 223,52 233,19 
CPR 5,05% 3,03% 
Spread flujos prestamos 0,86% 0,85% 
Spread medio bonos 0,00% 0,00% 
Impagados 0,00% 0,00% 

La finalidad de la permuta financiera es asegurar la estructura financiera del Fondo. En este Fondo, el nocional de 
la permuta financiera, es el saldo medio de los activos al corriente de pago o con impagos iguales o inferiores a 3 
meses. Los flujos que se cubren con la permuta financiers son aquellos que se han generado por el nocional de 
la permuta. Mediante la permuta, el Fonda se asegura recibir de la contraparte los intereses calculados con el tipo 
de interes de referencia mas un margen, a cambio de pagar los intereses recibidos de los activos sobre el nocional 
de la permuta. 

Siendo asi, se considers que la cobertura es eficaz porque se asegura que los flujos que se pagan por los pasivos 
cubiertos no difieran, con la base del nocional de la permuta, de los que se cobran por los activos cubiertos. 

Asimismo, y realizando un analisis retrospective, la cobertura es eficaz pues los flujos pagados y cobrados por la 
contrapartida de la permuta financiera, se situan dentro del range del 80-125% de los flujos cobrados y pagados 
de los activos y pasivos del Fondo. 

El resultado neto de este contrato, correspondiente al ejercicio 2017, ha sido un gasto por importe de 4.676 miles 
de euros (5.077 miles de euros de gasto en el ejercicio 2016), que figuran registrados en el saldo del epigrafe 

27 



0N3725047 

"Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto)" de la cuenta de perdidas y ganancias, de los 
que 791 miles de euros estaban pendientes de pago al 31 de diciembre de 2017 (948 miles de euros pendientes 
de pago al 31 de diciembre de 2016), estando registrados en el saldo del epigrafe "Pasivos financieros a corto 
plazo — Derivados — Derivados de cobertura" del pasivo corriente del balance. 

A continuation se presenta un desglose, por tipos de riesgos cubiertos, del valor razonable pasivo de los derivados 
designados como de cobertura contable, al 31 de diciembre de 2017 y 2016: 

Miles de Euros 
2017 2016 

Coberturas de flujos de efectivo (vease Nota 9) 20.379 26.894 
20.379 26.894 

13. Gestion del riesgo 

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora a traves 
de un proceso de identification, medicion y seguimiento continuo. 

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y de tipo de cambio), 
riesgo de credito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su cartera. 

Riesgo de mercado 

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de 
interes de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales. 

• Riesgo de tipo de interes 

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

En el caso del Fondo, este riesgo radica en el hecho de que parte de los activos titulizados adquiridos se 
encuentran sujetos a tipos de interes y a periodos de revision y liquidacion diferentes al tipo de interes aplicable 
a los bonos (vease Nota 6). Con la finalidad de cubrir el riesgo mencionado, se suscribio un "Contrato de Swap" 
con Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian (actualmente, KutxaBank, S.A.) —
vease Nota 12—, que cubre el riesgo de interes antes aludido en los siguientes terminos: 

a) Cantidad a pagar por la Entidad de Contrapartida: sera el resultado de aplicar, en cada Fecha de 
Determination, el tipo Euribor a seis meses mas un margen de 70 puntos basicos al importe nominal, 
multiplicado por el ntimero de dias efectivos en el periodo de liquidacion correspondiente y dividido por 360. 

b) Cantidad a pagar por el Fondo: sera el resultado de aplicar, en cada Fecha de Determination el tipo de 
interes anual que resulte de dividir (i) la suma de los intereses de los Certificados recibidos e ingresados al 
Fondo durante el periodo de liquidacion que vence de dichos Certificados, disminuida en el importe de los 
intereses corridos que, en su caso, hubiere pagado el Fondo durante el mismo periodo de liquidacion entre (ii) 
el Importe Nominal, multiplicado por 360. 

El Importe Nocional del Contrato de Swap sera el saldo medio de los activos al corriente de pago o con impagos 
iguales o inferiores a 3 meses, en la fecha de determination de la anterior fecha de pago. 
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Al ser el Contrato de Swap un acuerdo de compensation contractual, las partes tendran derecho a exigirse en 
cada Fecha de Pago el saldo neto de las operaciones vencidas al amparo de cada uno de ellos. 

Las fechas de liquidaciOn de los intereses que resulten de la aplicacion del Contrato de Swap coincidiran con 
las Fechas de Pago.Riesgo de tipo de cambio 

El Fondo no presenta exposition significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referenda de las 
cuentas anuales. 

• Riesgo de tipo de cambio 

El Fondo no presenta exposici6n significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referencia de las 
cuentas anuales. 

Riesgo de liquidez 

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

El Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone, desde la constitution del mismo, de mecanismos minimizadores 
del riesgo como son el Fondo de Reserva y los prestamos para gastos iniciales y para cubrir el mencionado Fondo 
de Reserve, con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer de fondos liquidos, como 
consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los activos titulizados y los importes a 
satisfacer por compromisos asumidos. 

En la Note 4 de la Memoria se presentan los vencimientos estimados de los activos financieros del Fondo al 31 
de diciembre de 2017. 

Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de la posible perdida causada por el incumplimiento de las obligaciones contractuales 
de las contrapartes del Fondo, asi como por el impago del conjunto de activos titulizados de la cartera titulizada 
del Fondo. La politica del Fonda es que las contrapartes sean entidades de reconocida solvencia. En relaciOn con 
el posible riesgo de credito de la cartera titulizada, el Fondo dispone de mecanismos minimizadores como son los 
Fondos de Reserva y las dotaciones conforme a experiencia de impago y calendarios. 

El Fondo no espera incurrir en perdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones por pane 
de la contraparte. 

El siguiente cuadro muestra las principales exposiciones al riesgo de credito al cierre de los ejercicios 2017 y 2016: 

Miles de Euros 
2017 2016 

Activos titulizados 503.739 552.139 
Tesoreria 31.417 27.743 

535.156 579.882 
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La distribuciOn de los activos titulizados, sin considerar, en su caso, los intereses vencidos e impagados, los 
intereses devengados (incluidos los de activos dudosos que ascienden a 214 y 163 miles de euros al 31 de 
diciembre de 2017 y 2016, respectivamente, que se incluyen en el importe de los activos dudosos a dichas fechas 
— vease Nota 4) y las correcciones de valor por deterioro, al 31 de diciembre de 2017 y 2016 por zonas geograficas 
(donde radica el emisor) presenta el siguiente detalle: 

Miles de Euros 
2017 2016 

Andalucia 1.475 1.534 
AragOn 11.503 12.621 
Asturias 799 858 
Baleares 421 442 
Canarias 33 36 
Cantabria 466 573 
Castilla-LeOn 26.680 28.720 
Castilla La Mancha 10.993 12.078 
Cataluna 86.487 94.420 
Galicia 4.020 4.208 
Madrid 138.220 153.936 
Murcia 852 884 
Navarra 1.498 1.591 
La Riot a 4.108 4.373 
Comunidad Valenciana 17.302 18.716 
Pais Vasco 222.920 245.213 

527.777 580.203 

14. Hechos posteriores 

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2017, y hasta la formulaciOn de estas cuentas anuales, no se ha producido 
ningun hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto significativo en 
dichas cuentas anuales. 

15. Otra informacion 

A continuaciOn se detallan los pagos realizados por el Fondo, en cada una de las fechas de pago, durante el 
ejercicio 2017: 

a) Amortizaciones de los Bonos de Titulizacion: 

Miles de Euros 
Serie A Serie B Serie C 

Importe Importe Importe Importe Importe Importe 
Fecha de Pago Pagado Impagado Pagado Impagado Paaado Impagado 

16.01.2017 14.143 
18.04.2017 11.668 
17.07.2017 12.612 
16.10.2017 10.584 
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b) Intereses de los Bongs de Titulizacien: 

Miles de Euros 
Serie A (G) Serie B Serie C 

Impute Importe Importe Importe Importe Importe 
Fecha de Page Pagado Impagado Pagado Impagado Pagado Impagado 

16.01.2017 II 
18.04.2017 11 
17.072017 II 
16.10.2017 10 

c) Amortizaciones de los Prestamos Subordinados: 

Miles de Euros 
Importe Importe 

Fecha de Pago Pagado Impagado 

16.01.2017 
18.04.2017 
17.07.2017 
16.10.2017 - 

d) Intereses de los Prestamos Subordinados: 

Miles de Euros 
Importe Importe 

Fecha de Pago Pagado Impagado 

16.01.2017 32 
18.04.2017 31 
17.07.2017 31 
16.10.2017 31 

Por otro lade, a continuation, se detallan los cobros relacionados con los activos titulizados del Fondo, durante el 
ejercicio 2017, asi come los acumulados desde la Fecha de su constitution: 

Miles de Euros 
Periodo Acun ulado 

Real Contractual Real Contractual 

Cobros por amortizaciones ordinarias 27.686 19.856 277.942 260.257 
Cobros por amortizaciones anticipadas 20.095 28.691 334.566 491.621 
Cobros por intereses ordinaries 3.999 18.553 245.995 326.512 
Cobro por intereses previamente impagados 1.073 - 30.911 - 
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 4.646 59.714 - 
Otros cobros en especie - - 
Otros cobros en efectivo (intereses) 78 1.871 
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Finalmente, a continuacion, se detallan los pagos relacionados con los Bonos de TitulizaciOn, por serie, y con los 
prestamos subordinados del Fondo, durante el ejercicio 2017, asi como los acumulados desde la fecha de su 
consfitucien: 

Miles de Euros 
Periodo Acumulado 

Real Contractual Real Contractual 

Pagos por amortization ordinaria Serie A 
Pagos por intereses ordinarios Serie A 
Pagos por amortizaciones anticipadas Serie A 
Pagos por amortizaciOn previamente impagada Serie A 
Pagos por intereses previamente impagados Serie A 

49.007 

- 

43.245 
17.024 

- 
- 

686.014 
141.497 
- 
- 
- 

718.613 
304.399 
- 
- 
. 

Paaos por amortizaciOn ordinaria Serie B 
Pagos por intereses ordinarios Serie B 
Pagos por amortizaciones anticipadas Serie B 
Pagos por amortizacion previamente impagada Serie B 
Pagos por intereses previamente impagados Serie B 

3.753 
1.548 

- 
9.458 

• 
- 

23.561 
23.361 

- 

Pagos por amortizaciOn ordinaria Serie C 
Pagos por intereses ordinarios Serie C 
Pagos por amortizaciones anticipadas Serie C 
Pagos por amonizacien previamente impagada Serie C 
Pagos por intereses previamente impagados Serie C 

43 
- 
- 

1.549 
685 

- 
- 

4.461 
- 
- 

9.705 
10.336 

- 
- 

Pagos por amortizaciOn de prestamos subordinados 
Pagos por intereses de prestamos subordinados 
Otros pagos del periodo 

- 
- 

68 
4.707 

. 
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Denomination rondo: AYT Kirtra Hipotecado IL FTA 
Denominacion del compartimento: 
Denomination de Li gertora:HAYA TITULIZACION SOFT, SA 
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recite:31(12/2017 

Entidades cedentes de los activos tindizados: 

INFORMACION RELATIVA A LOS ACINOSTITUIJZADOS 
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Direction General de Mercados 
1 V Edison, 4 28006 Madrid, Espana 

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

AyT Kona Hipotecario IL FTA 

5.05.1 
Denomination Fonda: Asa Kutxa Hipotecano IL FTA 
Denomination del compartimento: 
Denomination de la grntora: NAVA TRULIZACION, SGFT, SA 
Estados agregados: NO 
Fecha:31/12/2017 
Entidades cedentes de los active's titulgados: 

INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TOULIZADOS 
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AyT Kutxa Hipotecario II, Fondo de Titulizacion de Activos 

Informe de Gesti6n 
correspondiente al ejercicio anual terminado 
el 31 de diciembre de 2017 

1. Descripcion de los principales riesqos e incertidumbres a los que se enfrenta el fondo 

RIESGOS ESPECIFICOS DEL EMISOR Y DE SU SECTOR DE ACTIVIDAD 

a) Naturaleza del Fondo y obliqaciones de la Sociedad Gestora 

De conformidad con el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992, el Fondo constituye un patrimonio separado y 
cerrado, carente de personalidad juridica, administrado y representado por la Sociedad Gestora. El Fondo solo 
responde frente a sus acreedores con su patrimonio. La Sociedad Gestora tiene encomendada, en calidad de 
gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los bonistas y de los restantes 
acreedores ordinaries del Fondo en los terminos establecidos en la legislaciOn vigente. Por consiguiente, la 
defensa de los intereses de los titulares de los Bonos depende de los medios de la Sociedad Gestora. 

b) Sustituci6n forzosa de la Sociedad Gestora 

Conforme al articulo 19 del Real Decreto 926/1998, cuando la Sociedad Gestora hubiera side declarada en 
concurso debera proceder a encontrar una sociedad gestora que la sustituya de acuerdo con lo previsto en el 
articulo 18 del Real Decreto 926/1998. Siempre que en este case hubieran transcurrido cuatro meses desde que 
tuvo lugar el evento determinante de la sustituciOn y no se hubiera encontrado una nueva sociedad gestora 
dispuesta a encargarse de la gesti6n, se procedera a la liquidaciOn anticipada del Fondo y a la amortizaci6n de 
los valores emitidos con cargo al mismo y de los Prestamos Hipotecarios, de acuerdo con lo previsto en la Escritura 
de ConstituciOn yen el Folleto Informative. 

c) Acciones de los bonistas 

Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del Fondo no dispondran de acci6n alguna contra los 
Deudores de los Prestamos Hipotecarios que hayan incumplido sus obligaciones de page de los mismos, siendo 
la Sociedad Gestora, come representante del Fondo titular de los Certificados de Transmisidin de Hipoteca, quien 
ostentara dicha acci6n. Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del Fondo no disponen de acciOn 
alguna frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora en case de impago de cantidades adeudadas por el Fondo 
que sea consecuencia de: (i) la existencia de morosidad o de la amortizaciOn anticipada de los Certificados de 
Transmision de Hipoteca, (ii) del incumplimiento de las contrapartes de las operaciones contratadas en nombre y 
por cuenta del Fondo o (iii) par insuficiencia de las operaciones financieras de proteccion para atender el servicio 
financiero de los Bonos de cada Tramo, Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del Fondo no 
dispondran de mas acciones contra el Cedente o contra la Sociedad Gestora, respectivamente, que las derivadas 
de los incumplimientos de sus respectivas funciones y, por tanto, nunca come consecuencia de la existencia de 
morosidad o de amortizacien anticipada de los Prestamos Hipotecarios. Dichas acciones deberan resolverse en 
el juicio declarative ordinario que corresponda segun la cuantia de la reclamaciOn. 
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d) Situation concursal 

Tanta el Cedente como la Sociedad Gestora y cualquiera de los restantes participantes en la operation, pueden 
ser declarados en concurso. El concurso de cualquiera de los sujetos intervinientes podria afectar a las relaciones 
contractuales con el Fondo. En el supuesto de que se declare el concurso del Cedente conforme a la Ley 22/2003, 
de 9 de Julio, Concursal, el Fondo, actuando a traves de la Sociedad Gestora, tendra derecho de separaci6n sabre 
los titulos multiples representatives de los Certificados de Transmisi6n de Hipoteca, en los terminos previstos en 
los articulos 80 y 81 de la Ley Concursal. Ademas, el Fondo, actuando a traves de su Sociedad Gestora, tendra 
derecho a obtener del Cedente las cantidades que resulten de los Certificados de TransmisiOn de Hipoteca desde 
la fecha de la declaration de concurso, ya que dichas cantidades se consideraran como propiedad del Fondo, a 
traves de su Sociedad Gestora, y, per lo tanto, deberan ser transmitidas a la Sociedad Gestora en represented& 
del Fondo. Este derecho de separacion no se extenderia necesariamente al dinero que el Cedente hubiera recibido 
y mantuviera per cuenta del Fondo con anterioridad a esa fecha, ya que este podria quedar afecto a las resultas 
del concurso, de conformidad con la interpreted& mayoritariamente seguida del articulo 80 de la vigente Ley 
Concursal, dada la esencial fungibilidad del dinero. En case de concurso de la Sociedad Gestora, este debera ser 
sustituida per otra sociedad gestora conforme a to previsto en el articulos 18 y 19 del Real Decreto 926/1998 y lo 
establecido en el apartado 1 b) de este Documento. 

RIESGOS DERIVADOS DE LOS VALORES 

a) Riesqo de liquidez 

No existe garantia de que Ilegue a producirse en el mercado una negotiation de los Bones con una frecuencia o 
volumen minima. No existe el compromise de que alguna entidad vaya a intervenir en la contrataci6n secundaria, 
dando liquidez a los Banos mediante el ofrecimiento de contrapartida. Ademas, en ningtin case el Fondo padre 
recomprar los Banos a los titulares de estos, aunque si podran ser amortizados anticipadamente en su totalidad 
en el case de la Liquidacian Anticipada del Fondo, en los terminos establecidos en el apartado 4.4.3 del Documento 
de Registro. 

b) Rentabilidad 

La rentabilidad de los Banos a su vencimiento dependera entre otros factores del importe y fecha de page del 
principal de los Certificados de Transmision de Hipoteca y del precio satisfecho per los tenedores de cada Tramo 
de Banos. 

El cumplimiento per el Deudor de los terminos pactados en los Prestamos Hipotecarios (per ejemplo la 
amortization del principal, pages de intereses) este influida per una variedad de factores geograficos, econ6micos 
y sociales tales como la estacionalidad, llpos de interes del mercado, la disponibilidad de alternatives de 
financiaciem, la propensi6n de los propietarios al cambia de vivienda, la situation taboret y econ6mica de los 
Deudores y el nivel general de la actividad economica, que impiden su previsibilidad. 

El calculo de la tasa interna de rentabilidad, de la vida media y de la duraci6n de los Banos recogidas en el Folleto 
Informative este sujeto, entre otras, a hipotesis que se recogen en el apartado 4.10 de la Nota de Valores del 
Folleto Informative de tasas de amortization anticipada y de morosidad de los Prestamos Hipotecarios que pueden 
no cumplirse, asi como a los tipos de interes futures del mercado, dada el caracter variable del tipo de interes 
nominal de cada Tramo. 

c) Intereses de demora 

En ningtin case la existencia de retrasos en el page de intereses o en el reembolso del principal a los titulares de 
los Banos dare lugar al devengo de intereses de demora a su favor. 

2 
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d) Protection limitada 

Las expectativas de cobro de los Certificados de TransmisiOn de Hipoteca estan sujetas a los riesgos de credito, 
liquidez, tipo de interes y otros que afectan a los Prestamos Hipotecarios subyacentes a los mismos y, con caracter 
general, oscilaran en funciOn de, entre otras circunstancias, los tipos de interes del mercado, las condiciones 
econ6micas generales, la situation financiera de los Deudores y otros factores similares. Aunque existen 
mecanismos de mejora del credito en relacion con los Bonos (recogidos en el apartado 3.4.2 del Modulo Adicional 
del Folleto Informativo), la mejora de credito es limitada. Si, por alcanzar los impagos de los Prestamos 
Hipotecarios un nivel elevado, la mejora de credito en relaciOn con un Bono se redujera a cero (0), el Cedente no 
estara obligado a cubrir dicha reduction y los titulares de los Bonos afectados soportaran directamente el riesgo 
de credito y otros riesgos asociados con su inversion en el Fondo. 

e) Duration 

El calculo de la vide media y de la duraci6n de los Bonos de cada Tramo este sujeto al cumplimiento en tiempo y 
forma de la amortizaciOn de los Prestamos Hipotecarios y a hip6tesis del TACP que pueden no cumplirse. 

f) No confirmation de las calificaciones 

La no confirmaci6n antes del inicio del Periodo de SuscripciOn de las calificaciones provisionales otorgadas a los 
Bonos por las Entidades de Calificacion constituira un supuesto de resoluciOn de la constitucion del Fondo y de la 
EmisiOn de los Bonos. 

RIESGOS DERIVADOS DE LOS ACTIVOS SUBYACENTES 

a) Riesqo de impaqo de los Certificados de Transmision de Hipoteca  

Los titulares de los Bonos con cargo al Fondo correran con el riesgo de impago de los Prestamos Hipotecarios 
agrupados en el mismo mediante la emision de Certificados de Transmisi6n de Hipoteca. 

En consecuencia, el Cedente no asume responsabilidad alguna por el impago de los Deudores, ya sea del 
principal, de los intereses ode cualquier otra cantidad que los mismos pudieran adeudar en virtud de los Prestamos 
Hipotecarios. Tampoco asumira responsabilidad alguna de garantizar directa o indirectamente el buen fin de la 
operaci6n, ni otorgara garantias o avales, ni incurrira en patios de recompra de los Certificados de Transmision 
de Hipoteca, salvo respecto a los que no se ajusten en la Fecha de Constituci6n del Fondo a las condiciones y 
caracteristicas contenidas en el apartado 2.2.8 del Modulo Adicional del Folleto Informative y en la Escritura de 
Constitution, en cuyo caso se estara a lo previsto en el apartado 2.2.9 del MOdulo Adicional del Folleto Informativo. 
No existen garantias especiales sobre los Certificados que se agruparan en el Fondo ni sobre los Bonos que se 
emiten con cargo a su activo, excepto los compromisos que se recogen en el apartado 2.2.9 del Modulo Adicional 
del Folleto Informative relativos a la sustituciOn de los Prestamos Hipotecarios que no se ajusten, en el momento 
de constituciOn del Fondo, a las declaraciones contenidas en el apartado 2.2.8 del MOdulo Adicional del Folleto 
Informativo. 

Ninguna de las anteriores garantias del Cedente debera entenderse como una garantia de pago en defecto de los 
Deudores. 

b) Riesqo de amortizacien anticipada de los Certificados de Transmision de Hipoteca 

Los Certificados agrupados en el Fondo seran amortizados anticipadamente cuando los deudores reembolsen 
anticipadamente la parte del capital pendiente de vencimiento de los Prestamos Hipotecarios, o en caso de ser 
subrogado el Cedente en los correspondientes Prestamos Hipotecarios por otra entidad financiera habilitada al 
efecto o en virtud de cualquier otra causa que produzca el mismo efecto. 
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El riesgo de que se produzca una amortizacion anticipada de los Certificados en los terminos indicados en el parrafo 
anterior se traspasara a los titulares de los Bonos periadicamente, en cada Fecha de Pago, mediante la amortizacion 
parcial de los mismos, de acuerdo con lo previsto en el apartado 4.9.2 b) de la Nota de Valores del Folleto Informativo 
y en la Escritura de Constitution. 

c) Riesqo de concentraci6n qeografica 

El 43,54% de los Prestamos Hipotecarios integrantes de la Cartera de Prestamos Titulizables seleccionada con 
fecha 17 de enero de 2007 fueron concedidos a Deudores domiciliados en la provincia de Guiptizcoa y suponen 
un saldo de principal pendiente de pago de seiscientos trece millones novecientos veintiUn mil doscientos noventa 
y nueve euros con noventa y siete centimos de euros (613.921.299,97 €). 

Dado este nivel de concentracion, una situation de cualquier indole que tenga un efecto negativo sustancial sobre 
la provincia de Guipt:izcoa, pudiera afectar a los pagos de los Certificados que respaldan la emisi6n de los Bonos. 

d) Riesqo de Tipos de interes 

El tipo medio de los activos al inicio del fondo es del 3,93%, mientras que el tipo medio a pagar por los bonos es 
4,05% (asumiendo las hipotesis del Folleto Informativo). Esta contingencia se encuentra cubierta por el Contrato 
de Swap contratado por el Fondo, cobrando por este el 4,27% (asumiendo las hip6tesis del Folleto Informativo). 

No obstante, la estimation del margen medio de la cartera es superior a 0,72% (teniendo en cuenta que el IRPH es 
superior a Euribor mas 0,75%) por lo que los ingresos a recibir por el fondo por los intereses de los activos se espera 
sean, una vez que los prestamos de la cartera realicen las revisiones de tipo de interes fijo a variable contempladas 
en las escrituras de dichos prestamos, superiores a los pagos a realizar por el Fondo en virtud del Contrato de Swap. 

2. Acontecimientos ocurridos posteriormente al cierre del eiercicio y probabilidad de ocurrencia de 
cualquiera de los supuestos de liquidation anticipada del Fondo:  

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulaciOn de las cuentas anuales no ha ocurrido 
ningUn hecho que afecte o modifique significativamente la informaci6n contenida en las cuentas anuales. 
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3. Instrumentos Financieros: objetivos Y mecanismos de cobertura de cada tipo de riesqo sicmificativo 
para el que se utilice la cobertura.  

Con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la mayor cobertura posible para los riesgos inherentes 
a la emisi6n, la Sociedad Gestora, en represented& del Fondo, procedio en la misma fecha en que se otorg6 la 
Escritura de Constitucien, a formalizar determinados contratos que se establecen a continuaci6n: 

Contrato de Prestamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva 

La Sociedad Gestora celebrara, en represented& y por cuenta del Fondo, con el Cedente (en tal concepto, la 
"Entidad Prestamista"), un contrato de prestamo subordinado (el "Contrato de Prestamo Subordinado para la 
DotaciOn del Fondo de Reserva") destinado por la Sociedad Gestora a la doted& inicial del Fondo de Reserva 
(el "Prestamo Subordinado para la Dotacion del Fondo de Reserva"). 

El importe total del Prestamo Subordinado para Doted& del Fondo de Reserva ha sido el 2,30% del Saldo de 
Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha de Constitucion del Fondo. La entrega del importe del 
Prestamo Subordinado para Dotaci6n del Fondo de Reserva se realize en una Unica disposicien antes de las 10:00 
horas de la fecha de aperture del Periodo de Suscripci6n de los Bonos (en adelante, la "Fecha de Disposicien del 
Prestamo Subordinado para Doted& del Fondo de Reserva") valor ese mismo dia, mediante su ingreso en la 
Cuenta de Tesoreria. 

El principal del Prestamo Subordinado para Dotaci6n del Fondo de Reserva devenga un tipo de interes anual 
variable trimestralmente igual al resultado de sumar el tipo de interes de referencia Euribor a tres (3) meses mas 
un margen de setenta y cinco (75) puntos basicos (0,75%). Dicho tipo de interes se liquidara en cada una de las 
Fechas de Pago, y se calculara tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo 
de lntereses y (ii) un ano compuesto por trescientos sesenta (360) dies. 

Fondo de Reserva 

Como mecanismo de garantia ante posibles perdidas debidas a Prestamos Hipotecarios impagados y con la finalidad 
de permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos descrito en el apartado 
3.4.6 del presente MOdulo Adicional del Folleto Informativo, se consfituye un deposit° en la Cuenta de Tesoreria 
denominado fondo de reserve. 

El valor del Fondo de Reserva fue igual inicialmente al 2,30% del Saldo Vivo holel de los Bonos, es decir fue de 
VEINTISIETE MILLONES SEISCIENTOS MIL EUROS (27.600.000E). La dotaci6n inicial del Fondo de Reserva 
se realize en la fecha de inicio del Periodo de Suscripcion de los Bonos con cargo al Prestamo para Dotacion del 
Fondo de Reserva. Posteriormente, en cada Fecha de Pago debe ser dotado hasta alcanzar la Cantidad Requerida 
del Fondo de Reserva, tal y como este termino se define a continuacien, con cargo a los Fondos Disponibles, de 
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. 
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La "Cantidad Requerida del Fondo de Reserva" es la menor de las cantidades siguientes: 

a) El importe inicial del Fondo de Reserva. 

b) La cantidad mayor entre: 

(i) El 4,60% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la correspondiente Fecha 
de Pago; 

(ii) TRECE MILLONES OCHOCIENTOS MIL EUROS (13.800.000€). 

La minoracien del Fondo de Reserva debe coincidir con una Fecha de Pago. No pueden realizarse minoraciones del 
Fondo de Reserva hasta que su importe alcance al menos el 4,60% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los 
Bonos y siempre que, en todo caso, despues de esa minoracion su importe siga siendo igual a la Cantidad Requerida 
del Fondo de Reserva. 

No obstante lo anterior, el importe del Fondo de Reserva no se reducira y permanecera en la cantidad que hubiera 
correspondido ser dotado en la anterior Fecha de Pago, cuando en una determinada Fecha de Pago concurra 
cualquiera de las circunstancias siguientes: 

(a) Que el importe a que ascienda la suma del Saldo Vivo de los Activos en morosidad con mas de noventa 
dias de retraso en el pago de importes vencidos (los "Activos Morosos"), fuera superior al uno por ciento 
(1%) del Saldo Vivo de los Activos que no tengan la consideraci6n de Activos Fallidos en cualquier 
momento; 

(b) Si en la Fecha de Pago anterior, el Fondo de Reserva no se dot6 en la Cantidad Requerida del Fondo de 
Reserva; 

(c) Que no hubieran transcurrido tres (3) alias desde la Fecha de Constitucion. 

En ningem caso, el Nivel Minimo del Fondo de Reserva puede ser inferior a TRECE MILLONES OCHOCIENTOS 
MIL EUROS (13.800.000 €). 

El importe del Fondo de Reserva permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria, de acuerdo con el apartado 
3.4.4 del Modulo Adicional del Folleto Informative, remunerada en los tarminos del Contrato de Prestacion de 
Servicios Financieros (Cuenta de Tesoreria). 

El Fondo dispone en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Prestacion de Servicios 
Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del Fondo cuyas obligaciones son las establecidas en el Contrato 
de Prestacion de Servicios Financieros. 

Cuenta de Tesoreria 

La Sociedad Gestora abrio, en nombre y por cuenta del Fondo, una Cuenta de Tesoreria en el Agente Financiero 
con la finalidad de centralizar los cobros y pagos del Fondo en los terminos que se describen a continuacion. 
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La Cuenta de Tesoreria se regula segun lo dispuesto en el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros. Segun 
lo previsto en el Contrato de Prestaci6n de Servicios Financieros, se ingresan en la Cuenta de Tesoreria: 

(i) el importe efectivo par el desembolso de la suscripciOn de los Banos; 

(ii) el principal e intereses de los Certificados; 

(iii) cualesquiera cantidades recibidas en pago de principal o intereses ordinarios y de demora de los 
Prestamos Hipotecarios, tanto par el precio de remate o importe determinado par resolucian judicial o 
procedimiento notarial en la ejecuci6n de las garantias hipotecarias o par enajenaciOn o explotacion de 
los bienes adjudicados en ejecucion de las garantias hipotecarias o coma consecuencia de las citadas 
ejecuciones, en administracion y posesiOn interina de las fincas, en proceso de ejecucien, asi coma todos 
los posibles derechos o indemnizaciones que pudieran resultar a favor del Cedente incluyendo no solo 
las derivadas de los contratos de seguro de danos cedidos par el Cedente al Fonda, sino tambien los 
derivadas de cualquier derecho accesorio al prestamo; 

(iv) en su caso, las cantidades que resulten pagaderas par la Entidad de Contrapartida al amparo del Contrato 
de Swap descrito en el apartado 3.4.7 del Modulo Adicional del Folleto lnformativo; 

(v) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos par los saldos habidos en la propia Cuenta 
de Tesoreria o las cantidades a que asciendan los rendimientos de activos de renta fija, de acuerdo con 
lo recogido en el presente apartado. 

(vi) las cantidades procedentes de la disposicien del Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales y del 
Prestamo Subordinado para DotaciOn del Fonda de Reserva; 

(vii) los intereses de demora adeudados, en su caso, par las Entidades Aseguradoras y Colocadoras para el 
supuesto de retraso en el abono de las cantidades debidas en virtud del Contrato de Aseguramiento; 

(viii) las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos de capital mobiliario que, 
en su caso, de acuerdo con la legislaciOn vigente en cada momenta durante la vida del Fonda, 
corresponda efectuar en cada Fecha de Pago par los intereses de los Banos satisfechos par el Fonda, 
hasta que corresponda efectuar su ingreso a la AdministraciOn Tributaria o se solicite su devoluciOn par 
parte de los titulares de los Banos. 

De acuerdo con el Contrato de Prestaci6n de Servicios Financieros, el Agente Financiero garantiza al saldo que 
en cada momenta tenga la Cuenta de Tesoreria, un rendimiento minima igual al tipo de interes de referencia de 
los Banos reducido en treinta y cinco (35) puntos basicos (0,35%). Los intereses devengados se liquidan 
trimestralmente el primer Dia Habil del mes correspondiente a cada Fecha de Pago y se calculan tomando coma 
base (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses (que coinciden con los trimestres 
naturales que finalizan el Ultimo dia del mes anterior al correspondiente a cada Fecha de Pago (incluido), a 
excepcian del primer periodo, y (ii) un ano compuesto par 360 dias. A 31 de diciembre de 2015 la cuenta estaba 
en BSCH no habiendose acordado remuneracion alguna para la misma. 

Contrato de Permute Financiera de Intereses 

La Sociedad Gestora, par cuenta y en representacion del Fonda, suscribio con la CAJA DE AHORROS Y MONTE 
DE PIEDAD DE GIPUZKOA Y SAN SEBASTIAN (KUTXA) (en tal concepto, actuando coma "Entidad de 
Contrapartida"), un contrato de permuta financiera de intereses conforme al modelo de Contrato Marco de 
Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociacion Espanola de Banca (en adelante, el "Contrato de Swap"), con 
la finalidad de cobertura del riesgo de fipo de interes del Fonda. 
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El principal objetivo del Contrato de Swap es cubrir el riesgo que para el Fondo podria suponer el hecho de que 
los Activos de la cartera del Cedente se encuentran sujetos a tipos de inheres y a periodos de revision y liquidacion 
diferentes at tipo de interes aplicable a los Bonos. 

Mediante el Contrato de Swap, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, cubre el riesgo de tipo de interes antes 
aludido en los siguientes terminos: el Fondo se compromete a pagar a la Entidad de Contrapartida, en cada Fecha 
de Pago, con cargo a la Cuenta de Tesoreria, la suma de los intereses devengados, vencidos, e ingresados al Fondo 
durante el Periodo de LiquidaciOn que vence de los Activos del Fondo administrados por el Cedente. Por su parte, la 
Entidad de Contrapartida se compromete a abonar al Fondo mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria (en cada 
Fecha de Pago) el resultante de aplicar al Importe Notional del Periodo de Liquidation el tipo de interes de referenda 
de los Bonos mas un margen de cuarenta (40) puntos basicos, mas la Cornish:to de AdministraciOn en el caso de que 
el Administrador sea sustituido. 

En concreto, las cantidades a pagar en cada fecha de liquidacion por cada una de las partes del Contrato de Swap 
smart las siguientes: 

(a) Cantidad a pagar por el Fondo: sera el Importe Variable A (segUn se define este concepto a continuation). 

(b) Cantidad a pagar por la Entidad de Contrapartida: sera el Importe Variable B (segfin se define este 
concepto a continuation). 

Al ser el Contrato de Swap un acuerdo de compensaci6n contractual, las partes tienen derecho a exigirse en cada 
Fecha de Pago el saldo neto de las operaciones vencidas al amparo de cada uno de ellos. Las fechas de 
liquidation de los intereses que resulten de la aplicacion de los Contratos de Swap coincidiran con las Fechas de 
Pago. 

El Contrato de Swap esta dividido en sucesivos "Periodos de Liquidation", comprensivos de los dias efectivos 
transcurridos entre cada Fecha de Determination, incluyendo en cada Periodo de LiquidaciOn la Fecha de 
Determination initial y excluyendo la Fecha de Determination final. Por excepciOn, el primer Periodo de LiquidaciOn 
es el comprendido entre la Fecha de ConstituciOn del Fondo (incluida) y la primera Fecha de Determinacidin 
(excluida). 

En caso de vencimiento anticipado del Contrato de Swap por causa imputable a la Entidad de Contrapartida, el 
pago liquidativo, en caso de ser favorable para esta Ultima, se postergara en el Orden de PrelaciOn de Pagos del 
Fondo tras el pago de intereses y principal a los bonistas, asi como tras la retention de la cantidad suficiente para 
mantener la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva. 

En virtud de lo dispuesto en el Contrato de Swap, la Entidad de Contrapartida (ya sea CAJA DE AHORROS Y 
MONTE DE PIEDAD DE GIPUZKOA Y SAN SEBASTIAN (KUTXA) o cualquier otra entidad que, en su caso, 
pudiera sustituirla conforme a lo previsto en este apartado) asumira la obligation, que la Sociedad Gestora del 
Fondo vigilara que se cumpla, de que en caso de que, en cualquier momento durante la duraciOn del Contrato de 
Swap, la calificaciOn crediticia de su deuda no subordinada no garantizada a corto plazo fuera inferior a A-1 
(STANDARD & POOR'S) o en caso de que FITCH comunique a la Sociedad Gestora un descenso en la calificacion 
indicativa de la deuda de corto y largo plazo de la Entidad de Contrapartida por debajo de las calificaciones 
minimas establecidas por FITCH descritas en su reporte "Counterparty Risk in Structure Finance Criteria: Swap 
Criteria" y disponible en www.fitchratings.com„ y dentro del plazo maximo de treinta (30) Dias Habiles a contar 
desde la fecha en que tuviera lugar la notificaciOn de dicha circunstancia, debera optar por una o mas de las 
siguientes alternativas, en funciOn de la calificacion otorgada por las Entidades de CalificaciOn a la Entidad de 
Contrapartida, siempre que no se vean afectadas las calificaciones otorgadas por las Entidades de CalificaciOn a 
los Bonos: 
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efectuar un deposito en efectivo o un dep6sito de valores a favor del Fondo por un importe calculado en 
funcion del valor de mercado del Contrato de Swap; 

(ii) obtener de una tercera entidad con una calificaciOn crediticia de su deuda no subordinada no garantizada 
a corto plazo de al menos Al (STANDARD & POOR'S) o Fl (FITCH) garantia suficiente del cumplimiento 
de sus obligaciones contractuales, o bien 

(iii) ceder a una tercera entidad su position contractual, la cual quedaria subrogada en sustituciOn de la 
Entidad de Contrapartida, o causar que una tercera entidad suscriba un nuevo contrato de swap con el 
Fondo, en tarminos sustancialmente identicos al Contrato de Swap, antes de dar por resuelto el contrato, 
siempre que dicha tercera entidad cuente con una calificacion crediticia de su deuda no subordinada no 
garantizada a corto plazo de al menos Al (STANDARD & POOR'S) y Fl (FITCH) y todo ello actuando la 
Sociedad Gestora en representaciOn y por cuenta del Fondo, con el objeto de mantener la calificacion 
otorgada a los Bonos del Tramo A (y a los Bonos del Tramo B, en caso de que astos sean calificados con 
posterioridad a la constitution del Fondo). 

En todo caso, si la calificacion crediticia de su deuda no subordinada no garantizada a largo plazo de la Entidad 
de Contrapartida bajara por debajo de BBB-, esta debera realizar la alternativa iii) en un plazo maxim° de 10 dias. 

Con cattier previo a la realizaciOn de cualquier opci6n al respecto, se deberan tener en cuenta los criterion 
oficiales publicados por STANDARD & POOR'S y FITCH (Criterios de Swap de las Entidades de CalificaciOn) en 
los que se definan las pautas para la adoption de cualquiera de las anteriores alternativas, entre ellas la 
cuantificacion del importe del dep6sito. 

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por el cumplimiento de las anteriores obligaciones serail 
por cuenta de la Entidad de Contrapartida. 

La fecha de vencimiento del Contrato de Swap es el 15 de octubre de 2059 o, si esta fecha no fuese un Dia Habil, 
el Dia Habil inmediatamente siguiente (Fecha de Vencimiento Legal). 

4. Evolution del fondo 

Las cifras contenidas en este apartado pueden verse aftctadas por el redondeo al indicarse en miles de citrus, segOn requernnienta de 
la Circular 2/2016, de 20 de abril de CAIMV. 

a) Tasas de amortizacion anticipada de los prestamos titulizados. 

La tasa de amortizacion anticipada del activo durante el ejercicio 2017, ha sido del 3,67% (2,84% en el ejercicio 
2016). 

Adicionalmente la tasa de amortizacion hist6rica del fondo es del 35,80%. 
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b) Informed& relevante en relation con qarantias 

La distribucien segim el valor de la razOn entre el principal pendiente de amortizar de los Prestamos Hipotecarios 
participados y el valor de tasacien de los inmuebles hipotecados expresados en tanto por den, es la siguiente: 

Cifras en miles de earns 

Datos at 31/12/2017 Datos al 31/12/2016 

Interval° Num. % 
Principal 
pendiente 

% Ntim. % 
Principal 
pendiente 

% 

0,01-40,00 2.030 36,28% 101.974 19,32% 1.963 33,47% 100.528 17,33% 
40,01- 60,00 1.676 29,96% 159.677 30,25% 1.613 27,50% 156,733 27,01% 
60,01-80,00 1.794 32,06% 248.835 47,15% 2.113 36,03% 290.475 50,06% 
80,01-100,00 95 1,70% 17.290 3,28% 176 3,00% 32.468 5,60% 

Total 5.595 100% 527.776 100% 5.865 100% 580.203 100% 

Media Ponderada 56,27% 58,69% 

c) Information sobre concentracion de riesgos  

For deudor 

La concentraciOn de riesgos atendiendo a los diez mayores deudores del total activos titulizados se presenta en 
el siguiente cuadro: 

Datos al 31/12/2017 Datos at 31/12/2016 

0,58% 0,54% 
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Por distribucion geografica 

Asimismo la distribucion geografica segOn la comunidad autenoma donde se ubica el inmueble objeto de la 
garantia hipotecaria se presents en el siguiente cuadro: 

Cifras en miles de euros 

Datos al 31/12/2017 Datos 3131/12/2016 

Principal Principal Comunidad AutOnoma Num. % 
pendiente % Mint % 

pendiente 
% 

Andalucia 13 0,23% 1.475 0,28% 13 0,22% 1.534 0,26% 

AragOn 98 1,75% 11.503 2,18% 103 1,76% 12.621 2,18% 

Asturias 9 0,16% 799,109 0,15% 9 0,15% 858 0,15% 

Baleares 4 0,07% 421,404 0,08% 4 0,07% 442 0,08% 

Canarias I 0,02% 33,344 0,01% I 0,02% 36 0,01% 

Cantabria 5 0,09% 466,381 0,09% 6 0,10% 573 0,10% 

Castilla-Lean 327 5,84% 26.680 5,06% 339 5,78% 28.720 4,95% 

Castilla La Mancha 100 1,79% 10.993 2,08% 107 1,82% 12.078 2,08% 

Cataluna 805 14,39% 86.487 16,39% 832 14,19% 94.420 16,27% 

Galicia 39 0,70% 4.020 0,76% 39 0,66% 4.208 0,73% 

Madrid 1.397 24,97% 138.219 26,19% 1.484 25,30% 153.935 26,53% 

Murcia 9 0,16% 851,418 0,16% 9 0,15% 884 0,15% 

Navarra 20 0,36% 1.498 0,28% 20 0,34% 1.591 0,27% 

La Rioja 47 0,84% 4.108 0,78% 48 0,82% 4.373 0,75% 

Comunidad Valenciana 168 3,00% 17.302 3,28% 174 2,98% 18.716 3,23% 

Pais Vasco 2.553 45,63% 222.920 42,24% 2.677 45,64% 245.212 42,26% 

Total .5.595 100% 527.776 100% 5.865 100% 580.203 100% 
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ON3725086 

Por morosidad 

La distribuci6n por la antighedad de la primera cuota vencida y no cobrada de las participaciones hipotecarias en 
situation de impago, con informaci6n del principal pendiente de venter al 31 de diaembre de 2017 es la siguiente: 

Cifras en miles de euros 

Antigtiedad 

Deuda 

Numero 

Prestamos 
Importe impagado 

Deuda 

pendiente 

veneer 

Otros 

importes 

Deuda 

Total 

Principal 
Interests 

Devengados en 
contabilidad 

Intereses 
interrumpidos en 

contabilidad 
Total 

Hasta I mes 75 27 2 29 8.865 4 8.899 

De I a 3 meses 33 29 2 31 3.842 2 3.875 

De 3 a 6 meses 4 3 3 178 - 181 

De 6 a 9 meses 6 18 1 2 21 731 751 

De 9 a 12 meses 4 10 I 11 271 282 

Mas de 12 meses 174 16.280 212 4.267 20.759 8.921 29.680 

Totales 296 16.367 217 4.270 20.854 22.808 6 43.668 

Por rentabilidad 

El rendimiento de los Prestamos Hipotecarios participados durante el ejercicio 2017 es el siguiente: 

Indite de referenda 31/12/2017 31/12/2016 

IV° Activos vivos (Uds.) 5.595 5.865 

Importe pendiente (cures) 527.776 580.203 

Tipo de interes medio ponderado (%) 0,81 0,71 

Tipo de interes nominal maxim° (%) 4,50 6,55 

Tipo de interes nominal minimo (%) 0,07 0,06 

Cantidades abonadas a los bonistas en cada una de las fechas de papa v linos de interes de los bonos 
al cierre del ejercicio 

Los Bonos de titulizacion se emitieron por un importe nominal de 1.200 millones de euros, integrados por 1.117,8 
Bonos de la Serie A, 58,2 Bonos de la Serie B y 24 Bonos de la Serie C. 
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ON 725087 

CEASE 8' 

 

El detalle de los intereses abonados y de la amortizacion del principal por cada uno de los tramos de bonos 
existentes hasta el 31 de diciembre de 2017 se resume en el cuadro de la pagina siguiente: 

Cifras en miles de euros 

SERIE A SERIE 13 
ES0370154009 ES0370154017 

INTERESES 
ABONADOS 

CAPITAL 
AMORTIZADO 

SALDO 
PRINCIPAL 

PENDIENTE DE 
PAGO 

INTERESES 
ABONADOS 

CAPITAL 
AMORTIZADO 

SALDO 
PRINCIPAL 

PENDIENTE DE 
PAGO 

10.584 431.787 58.200 16/10/2017 
17/07/2017 12.612 442.371 58.200 
18/04/2017 11.668 454.983 58.200 
16/01/2017 14.143 466.651 58.200 
17/10/2016 11.523 480.794 - 58.200 
15/07/2016 11.207 492.316 5 58.200 
15/04/2016 - 11.963 503.523 20 58.200 
15/01/2016 109 13.288 515.487 34 58.200 
15/10/2015 153 11.328 528.775 39 58.200 
15/07/2015 196 10.949 540.103 43 58.200 
15/04/2015 282 11.007 551.052 51 58.200 
15/01/2015 312 13.808 562.059 54 58.200 
15/10/2014 500 11.792 575.867 72 58.200 
15/07/2014 697 14.046 587.659 89 58.200 
15/04/2014 633 12.600 601.704 82 58.200 
15/01/2014 575 15.817 614.304 75 58.200 
15/10/2013 572 13.341 630.121 74 58.200 
15/07/2013 567 14.581 643.462 72 58.200 
15/04/2013 544 11.481 658.043 69 58.200 
15/01/2013 611 31.620 669.525 73 58.200 
15/10/2012 1.129 11.461 701.145 114 58.200 
16/07/2012 1.635 16.479 712.606 153 58.200 
16/04/2012 2.570 10.288 729.085 224 58.200 
16/01/2012 3.255 17.158 739.374 272 58.200 
17/10/2011 3.483 12.326 756.531 286 58.200 
15/07/2011 2.883 13.976 768.857 236 58.200 
15/04/2011 2.198 14.260 782.833 182 58.200 
17/01/2011 2.380 20.404 797.093 192 58.200 
15/10/2010 2.053 15.039 817.497 166 58.200 
15/07/2010 1.671 21.510 832.536 136 58.200 
15/04/2010 1.781 21.017 854.046 140 58.200 
15/01/2010 2.010 26.900 875.063 152 58.200 
15/10/2009 2.668 25.263 901.962 190 58.200 
15/07/2009 3.670 22.551 927.225 254 58.200 
15/04/2009 6.627 16.980 949.776 421 58.200 
15/01/2009 13.759 21.505 966.756 833 58.200 

1 15/10/2008 13.086 17.181 988.261 780 58.200 
15/07/2008 12.613 17.644 1.005442 740 58.200 
15/04/2008 12.383 17.905 1.023.086 714 58.200 
15/01/2008 13.259 22.439 1.040.992 748 58.200 
15/10/2007 11.874 19.158 1.063.431 660 58.200 
16/07/2007 18.760 35.211 1.082.589 1.013 58.200 
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ON3725088 

C€_ 

 

SERIE SERIE C 

ES0370154025 

INTERESES 
ABONADOS 

CAPITAL 
AMORTIZADO 

SALDO PRINCIPAL 
 

PENDIENTE DE 
 

PALO 

1 6/ 1 0/2017 10 24.000 
17/07/2017 10 24.000 
18/04/2017 11 24.000 
16/01/2017 II 24.000 
17/10/2016 13 24.000 
15/07/2016 15 24.000 
15/04/2016 22 24.000 
15/01/2016 28 24.000 
15/10/2015 30 24.000 
15/07/2015 31 24.000 
15/04/2015 34 24.000 
15/01/2015 36 24.000 
15/10/2014 43 24.000 
15/07/2014 50 24.000 
15/04/2014 47 24.000 
15/01/2014 45 24.000 
15/10/2013 44 24.000 
15/07/2013 43 24.000 
15/04/2013 42 24.000 
15/01/2013 44 24.000 
15/10/2012 60 24.000 
16/07/2012 76 24.000 
16/04/2012 106 24.000 
16/01/2012 126 24.000 
17/10/2011 132 24.000 
15/07/2011 1 1 1 24.000 
15/04/2011 88 24.000 
17/01/2011 93 24.000 
15/10/2010 82 24.000 
15/07/2010 69 24.000 
15/04/2010 71 24.000 
15/01/2010 76 24.000 
15/10/2009 92 24.000 
15/07/2009 118 24.000 
15/04/2009 187 24.000 
15/01/2009 357 24.000 
15/10/2008 335 24.000 
15/07/2008 318 24.000 
15/04/2008 308 24.000 
15/01/2008 322 - 24.000 
15/10/2007 286 24.000 
16/07/2007 440 24.000 

Al 31 de diciembre de 2017, no existen cantidades no satisfechas por intereses o principal a los titulares de los 
pasivos. 
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0N3725089 

CLASE 8' 

 

e) CalificaciOn crediticia de los Banos emitidos por el fondo 

El detalle de las calificaciones obtenidas por los Bonos emitidos por el fondo por cada una de las series se muestra 
a continuaciOn: 

Denomination A A B B C C 

Serie ES0370154009 
ES037015400 

9 
E8037015401 

7 
ES0370154017 E50370154025 ES0370154025 

Fecha Oltimo cambio de 
calification crediticia 

24/04/2017 15/01/2016 24/04/2017 29/03/2012 13/05/2011 16/01/2015 

Agenda de calification 
crediticia 

FITCH 
STANDARD 

& POOR 
FITCH 

STANDARD 
& POOR 

FITCH 
STANDARD & 

POOR 

Calificacion - Situation 
actual 

AA AA- BBB+ BB CCC CCC+ 

CalificaciOn - Situation 
cierre anual anterior 

A AA- BB BB CCC CCC+ 

Calificaci6n - Situation 
initial 

AAA AAA A A 131313 BBB 

Variaciones o acciones realizadas por las diferentes agendas de calificacion crediticia respecto de los 
bonos emitidos por el fondo respecto del cedente, de los administradores, aqentes de paqos o 
contrapattidas de las permutas financieras existentes o cualquier otra contrapartida de contratos suscritos 
por /a sociedad qestora en nombre del fondo 

Durante el ejercicio 2017 el fondo se ha visto afectado por variation en los ratings de su serie A y B, como se 
puede observar en el cuadro anterior. 

g) Saldos de cartera de prestamos titulizados 

Se refle a a continuacion el cuadro estadistico de la carters de activos cedidos al fondo: 

Saldo Nominal Titulizado 1.200 000 

Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento 511.411 

Porcentaje de Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento/ Saldo Nominal Titulizado 42,62% 

Saldo Nominal Pendiente de Cobro 527.777 

Porcentaje de Saldo Nominal Pendiente de Cobro/ Saldo Nominal Titulizado 43,98% 

Amortizaciones Arum uladas desde origen del Fondo 672.223 
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Bonos Serie A 

Fecha Pago 

31/12/2017 
5/01/2018 
5/04/2018 
5/07/2018 
5/10/2018 
5/01/2019 
5/04/2019 
5/07/2019 
5/10/2019 
5/01/2020 
5/04/2020 
5/07/2020 
5/10/2020 
5/01/2021 
5/04/2021 
5/07/2021 
5/10/2021 
5/01/2022 
5/04/2022 
5/07/2022 
5/10/2022 
5/01/2023 
5/04/2023 
5/07/2023 
5/10/2023 
5/01/2024 
5/04/2024 
5/07/2024 
5/10/2024 

Saldo Vivo Principal Amortizado 
431.787.13740 E 
396.248.619,17 E 35.538.518,23 E 
388.992.246,00 E 7.256.373,17 E 
382.018.463,23E 6.973.782,77 E 
375.048.939,30E 6.969.523,93 E 
368.097.966,23 E 6.950.973,07 E 
361.158.881,98 E 6.939.084,25 E 
354.233.321,90 E 6.925.560,08 E 
347.312.414,06 E 6.920.907,84 E 
340.406.212,05 E. 6.906.202,01 E 
333.500,529,25 E 6.905.682,80 E 
326.619.972,63 E 6.880.556,62 E 
319.748.529,24 E 6.871.443,39 E 
312.905.944,61 E 6.842.584,63 E 
306.075.917,55E 6.830.027,06E 
299.265.435,08 E 6.810.482,47 E 
292.470.201,71E 6.795.233,37E 
285.702.509,32 E 6.767.692,39 E 
278.944.259,20 E 6.758.250,12 E 
272.200.763,77 E 6.743.495,43 E 
265.458.662,00E 6.742.101,77 E 
258.739.068,27 E 6.719.593,73 E 
252.034.885,53 6.704.182,74 E 
245.362.212,52 E 6.672.673,01 
238.694.879,44E 6.667.333,08 E 
232.057.395,36 E 6.637.484,08 E 
225.432.819,45 E 6.624.575,91 E 
218.831.117,45 E 6.601.702,00 E 
212.242.619,09 E 6.588498,36 E 

Vida Media (ahos) 6,986082739 

Bonos Serie B 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 
31/12/2017 58.200.000,00 E 

5/01/2018 58.200.000,00 E 
5/04/2018 58.200.000,00 
5/07/2018 58.200.000,00 E 
5/10/2018 58.200.000,00 E 
5/01/2019 58.200.000,00 E 
5/04/2019 58.200.000,00 E 
5/07/2019 58.200.000,00 E 
5/10/2019 58.200.000,00 E 
5/01/2020 58.200.000,00 E 
5/04/2020 38.200.000,00 E 
5/07/2020 58.200.000,00 E 
5/10/2020 58.200,000,00 E 
5/01/2021 58.200.000,00 E 
5/04/2021 58.200.000,00 E 
5/07/2021 58.200.000,00 E 
5/10/2021 58.200.000,00 E 
5/01/2022 58.200.000,00 
5/04/2022 58.200.000,00 E 
5/07/2022 58.200.000,00 E.  
5/10/2022 58.200.000,00 E 
5/01/2023 58.200.000,00 E 
5/04/2023 58.200.000,00 E 
5/07/2023 58.200.000,00 E 
5/10/2023 58.200.000,00 E 
5/01/2024 58.200.000,00 E 
5/04/2024 58.200.000,00 
5/07/2024 58.200.000,00 E 
5/10/2024 58.200.000,00E 

Vida Media (arms) 14,54794521 

0 3 7 2 5 0 9 0 

5. Factores que han influido en los fluios de tesoreria qenerados v aplicados en el elercicio  

Tal y como se indica en el folleto informativo del Fondo, los principales flujos generados y aplicados durante el 
ejercicio 2017, son los derivados de las cantidades percibidas por el Fondo de los activos titulizados y de los pagos 
efectuados a los acreedores del fondo conforme a las condiciones establecidas en la documentaciOn formal del 
fondo. 

6. Escenario hipotetico de flujos futuros de efectivo de los pasivos emitidos por el Fondo hasta su 
vencimiento, en base a la actualization, a la fecha de las cuentas anuales, de los parametros 
utilizados en el momento de constitution del Fondo, en retook:5n con las tasas de morosidad, 
fallidos. amortizaciem anticipada respecto a los activos titulizados 

El detalle de los flujos futuros de los pasivos emitidos por el fondo teniendo en cuenta diferentes tasas de 
amortizacion anticipada, se muestra en las paginas a continuation; 

Cifras en euros 

Tasa de amodizaciOn anticipada 0% 
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ON 7 3091 

CEASE 

 

Vida Media (afios) 6,986082739 

Bonos Serie A 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 
5/01/2025 205.688.578,47 E 6.554.040,62 E 
5/04/2025 99.144.984,87 E 6.543.593,60 E 
5/07/2025 92.684.744,04 E 6.460.240,83 E 
5/10/2025 86.252.548,89 E 6.432.195,15 € 
5/01/2026 79.876.893,13E 6.375.655,76E 
5/04/2026 73.538.131,90E 6.338.761,23 E 
5/07/2026 67.272.421,12E 6.265,710,78 E 
5/10/2026 61.045.644,88 E 6.226.776,24 E 
5/01/2027 54.846.610,61 E 6.199.034,27 E 
5/04/2027 48.661.541,95 E 6.185.068,66 € 
5/07/2027 42.512.472,21 E 6.149.069,74E 
5/10/2027 36.387.802,18E 6.124.670,03 € 
5/01/2028 30.299.340,85E 6.088,461,33 E 
5/04/2028 24224.171,83 E 6.075.169,02 E 
5/07/2028 18.194.171,90E 6.029.999,93 E 
5/10/2028 12.178.976,94E 6.015.194,96 € 
5/01/2029 06.194.778,67E 5.984.198,27 E 
5/04/2029 00.226.249,29 E 5.968.529,38 E 
5/07/2029 94.311.215,75E 5.915.033,54 € 
5/10/2029 88.420.997,22E 5.890.218,53 E 
5/01/2030 82.587.613,50E 5.833.383,72 E 
5/04/2030 76.793.974,38E 5.793.639,12 E 
5/07/2030 71.155.246,12E 5.638.728,26 E 
5/10/2030 65.589.924,52 E 5.565.321,60 E 
5/01/2031 60.186.660,78E 5,403.263,74 E 
5/04/2031 54.848,427,86 E 5.338.232,92 E 
5/07/2031 49.630.928,88E 5.217.498,98 E 
5/10/2031 44.479.960,56 € 5.150.968,32 E 
5/01/2032 39.447,544,95E 5.032.415,61 E 
5/04/2032 34.472.958,99 E 4.974.585,96 e 
5/07/2032 .. 34.472958,99 E 

Totales 431.787.137,40 € 

Vida Media (aiios) 14,54794521 

Bonos Serie B 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 
5/01/2025 58.200.000,00E 
5/04/2025 58.200.000,00 E 
5/07/2025 58.200.000,00 E 
5/10/2025 58.200.000,00E - 
5/01/2026 58.200.000,00E 
5/04/2026 58.200.000,00 € 
5/07/2026 58.200.000,00 E 
5/10/2026 58.200.000,00E 
5/01/2027 58.200.000,00E 
5/04/2027 58.200.000,00 E 
5/07/2027 58.200.000,00 E 
5/10/2027 58.200.000,00E 
5/01/2028 58.200.000,00 € - 
5/04/2028 58.200.000,00 E 
5/07/2028 58.200.000,00 E 
5/10/2028 58.200.000,00E 
5/01/2029 58.200.000,00E - 
5/04/2029 58.200.000,00 E 
5/07/2029 58.200.000,00 E 
5/10/2029 58.200.000,00E 
5/01/2030 58.200.000,00E 
5/04/2030 58.200.000,00 E - 
5/07/2030 58.200.000,00 € 
5/10/2030 58.200.000,00E 
5/01/2031 58.200.000,00 E 
5/04/2031 58.200.000,00 E 
5/07/2031 58.200.000,00 € 
5/10/2031 58.200.000,00E 
5/01/2032 58.200.000,00E 
5/04/2032 58.200.000,00 E 
5/07/2032 0,00E 58.200.000,00 € 

Totales 58.200.000,00 E 

17 



ON3725092 

CL SE 8,a 

 

Vida Media (afios) 14,54794521 

Bonos Serie C 
Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

1/12/2017 24.000.000,00 E 
5/01/2018 24.000.000,00 E 
5/04/2018 24.000.000,00 E 
5/07/2018 24.000.000,00 E 
5/10/2018 24.000.000,00 E 
5/01/2019 24.000.000,00 E 
5/04/2019 24.000,000,00 E 
5/07/2019 24.000.000,00 E 
5/10/2019 24.000.000,00 E 
5/01/2020 24.000.000,00 E 
5/04/2020 24.000.000,00 E 
5/07/2020 24.000.000,00 E 
5/10/2020 24.000.000,00 E 
5/01/2021 24.000.000,00 E 
5/04/2021 24.000.000,00 E 
5/07/2021 24.000.000,00 E 
5/10/2021 24.000.000,00 E 
5/01/2022 24.000.000,00 E 
5/04/2022 24.000.000,00 E 
5/07/2022 24.000.000,00 E 
5/10/2022 24.000.000,00 E 
5/01/2023 24.000,000,00 E 
5/04/2023 24.000.000,00 E 
5/07/2023 24.000.000,00 E 
5/10/2023 24,000.000,00 E 
5/01/2024 24.000.000,00 E 
5/04/2024 24.000.000,00 E 
5/07/2024 24.000.000,00 E 
5/10/2024 24.000.000,00 E 
5/01/2025 24.000.000,00 E 
5/04/2025 24.000.000,00 E 
5/07/2025 24.000.000,00 E 
5/10/2025 24.000.000,00 E 
5/01/2026 24.000,000,00 E 
5/04/2026 24.000.000,00 E 
5/07/2026 24.000.000,00 E 
5/10/2026 24.000.000,00 E 
5/01/2027 24.000.000,00 E 
5/04/2027 24.000.000,00 E 
5/07/2027 24.000.000,00 E 
5/10/2027 24.000.000,00 E 
5/01/2028 24.000.000,00 
5/04/2028 24.000.000,00 E 
5/07/2028 24.000.000,00 E 
5/10/2028 24.000.000,00 E 
5/01/2029 24.000.000,00 E 
5/04/2029 24.000.000,00 E 
5/07/2029 24.000.000,00 E 
5/10/2029 24.000.000,00 E 
5/01/2030 24.000.000,00 E 
5/04/2030 24.000.000,00 E 
5/07/2030 24.000.000,00 E 
5/10/2030 24.000.000,00 E 
5/01/2031 24.000.000,00 E 
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0N3725093 

CLASS 8' 

 

Vida Media (anos) 14,54794521 

Bonos Serie C 
Fecha Pago 

15/04/2031 
15/07/2031 
15/10/2031 
15/01/2032 
15/04/2032 
15/07/2032 

Saldo Vivo 
24.000.000,00 
24.000.000,00 E 
24.000.000,00 E 
24.000.000,00 E 
24.000.000,00 E 

Principal Amortizado 

24.000.000,00 E 

   

Totales 24.000.000,00 E 
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ON 72 094 

LASE 81' 

 

Ofras en euros 

Tasa de amornracian amidpada 3.66% 

Vida Media (a Ps) 4,62284086 

Bonos Serie A 
Fecha Pap Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 431.787.137,40E - 
5/01/2018 391.658.327,88E 40.128.809,52E 
5/04/2018 380.079.147,89 E 1.579.179,99 E 
5/07/2018 368.888.276,43 E 1.190.871,46 E 
5/10/2018 357.803.752,06E 1.084.524,37 E 
5/01/2019 346.838.895,14 E 0.964.85692 E 
5/04/2019 335.985.952,04E 0.852.943,10 E 
5/07/2019 325.245.537,16E 0.740.414,88E 
5/10/2019 314.607.752,07 E 0.637.785,09 E 
5/01/2020 304.081.714,09 E 0.526.037,98 E 
5/04/2020 293.652.217,26 E 0.429.496,83 E 
5/07/2020 283.342.987,80 E 0.309.229,46 E 
5/10/2020 273.136.915,76 € 0.206.072,04 € 
5/01/2021 263.052.805,56€ 0.084.110,20€ 
5/04/2021 253.073.243,51 E 9.979.562,05 E 
5/07/2021 243.204.262,86 E 9.868.980,65 E 
5/10/2021 233.440.559,37E 9.763.703,49 E 
5/01/2022 223.793,464,54 E 9.647.094,83 E 
5/04/2022 214.243.815,96 E 9.549.648,58 E 
5/07/2022 204796.037,06 C 9.447.778,90 E 
5/10/2022 95435.837,53 E 9.360.199,53 E 
5/01/2023 86.183.532,78 E 9.252.304,75 E 
5/04/2023 77.031.041,57 E 9.152.491,21 E 
5/07/2023 67.993.552,10 E 9.037,489,47 E 
5/10/2023 59.043.845,56 E 8.949.706,54 E 
5/01/2024 50.205.630,1 I E 8.838.215,45 E 
5/04/2024 41.460.947,98 E 8.744682,13 E 
5/07/2024 32.818.911,59E 8.642.036,39 E 
5/10/2024 24.268.914,34 € 8.549.997,25 E 
5/01/2025 15.831.370,69 E 8.437.543,65 E 
5/04/2025 07.481.244,17 E 8.350.126,52 E 
5/07/2025 99.290.642,97E 8.190.601,20 € 
5/10/2025 91.202,805,08 E 8.087.837,89 E 
5/01/2026 83.245.286,54€ 7.957.518,54 E 
5/04/2026 75.397.253,79 E 7.848.032,75 E 
5/07/2026 67.693.863,89 E 7.703.389,90 E 
5/10/2026 60.099.681,62 E 7.594.182,27 E 
5/01/2027 52.602.518,03 E 7.497.163,59 E 
5/04/2027 45.187.711,69 € 7.414.806,34 E 
5/07/2027 37.876.544,56 € 7.311.167,13 E 
5/10/2027 30.656.472,08E 7.220.072,48 E 
5/01/2028 - 30.656.472,08€ 

Totales 431.787.137,40 € 

Vida Media (anos) 10,04657534 

Bonos Serie B 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 
31/12/2017 58.200.000,00E 

5/01/2018 58200.000,00E 
5/04/2018 58.200.000,00 E 
5/07/2018 58.200.000,00 E 
5/10/2018 58.200.000,00E 
5/01/2019 58200000,00 E 
5/04/2019 58.200.000,00 C 
5/07/2019 58.200.000,00€ 
5/10/2019 58.200.000,00€ 
5/01/2020 58.200.000,00E 
5/04/2020 58.200.000,00E 
5/07/2020 58.200.000,00 E 
5/10/2020 58.200.000,00E 
5/01/2021 58.200.000,00E - 
5/04/2021 58.200.000,00E 
5/07/2021 58.200.000 00 E 
5/10/2021 58.200.000,00 € - 
5/01/2022 58.200.000,00E 
5/04/2022 58.200.000,00 € 
5/07/2022 58.200.000,00 € 
5/10/2022 58.200.000,00 € - 
5/01/2023 58.200.000,00€ 
5/04/2023 58.200.000,00E 
5/07/2023 58.200.000,00 E 
5/10/2023 58.200.000,00 E 
5/01/2024 58.200.000,00E 
5/04/2024 58.200.000,00 E 
5/07/2024 58200.000,00 E 
5/10/2024 58.200.000,00 E 
5/01/2025 58.200.000,00€ 
5/04/2025 58.200.000,00 E 
5/07/2025 58.200.000,00 E 
5/10/2025 58300.000,00 C 
5/01/2026 58.200.000,00€ 
5/04/2026 58.200.000,00€ 
5/07/2026 58.200.000,00 € 
5/10/2026 58.200.000,00E 
5/01/2027 58.200.000,00E 
5/04/2027 58.200.000,00 E 
5/07/2027 58.200.000,00 € 
5/10/2027 58.200.000,00 E 
5/01/2028 58.200.000,00E 

Totales 58.200.000,00 € 

20 



EUROS 0 N 3 7 2 r 9 5 

 

CLASE 

 

Vida Media (a nos) 10,04657534 

Bonos Serie B 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 24.000.000,00E 
15/01/2018 24.000.000,00 E 
15/04/2018 24.000.000,00 E 
15/07/2018 24.000.000,00 E 
15/10/2018 24.000.000,00E 
15/01/2019 24.000.000,00E 
15/04/2019 24.000.000,00 E 
15/07/2019 24.000.000,00 E 
15/10/2019 24.000.000,00E 
15/01/2020 24.000.000,00E 
15/04/2020 24.000.000,00 E 
15/07/2020 24.000.000,00 E 
15/10/2020 24.000.000,00E 
15/01/2021 24.000.000,00E 
15/04/2021 24.000.000,00 E 
15/07/2021 24.000.000,00 E 
15/10/2021 24.000.000,00E 
15/01/2022 24.000.000,00 E 
15/04/2022 24.000.000,00 E 
15/07/2022 24.000.000,00 E 
15/10/2022 24.000.000,00 E 
15/01/2023 24.000.000,00E 
15/04/2023 24.000.000,00 E 
15/07/2023 24.000.000,00 E 
15/10/2023 24.000.000,00 E 
15/01/2024 24.000.000,00E 
15/04/2024 24.000.000,00 E 
15/07/2024 24.000.000,00 E 
15/10/2024 24.000.000,00 E 
15/01/2025 24.000.000,00E 
15/04/2025 24.000.000,00 E 
15/07/2025 24.000.000,00 e 
15/10/2025 24.000.000,00 E 
15/01/2026 24.000.000,00 E 
15/04/2026 24.000.000,00 E 
15/07/2026 24.000.000,00 E 
15/10/2026 24.000.000,00E 
15/01/2027 24.000.000,00E 
15/04/2027 24.000.000,00 E 
15/07/2027 24.000.000,00 E 
15/10/2027 24.000.000,00E _ 

15/01/2028 0,00 E 24.000.000,00 E 

Totales 24.000.000,00 E 
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0  5098 

CLASE 

  

Cifros en euros 

Tasa de amorThacion anticipado 5% 

Vida Media (afios) 4,125171213 

Bonos Serie A 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 431.787.137,40€ - 
5/01/2018 389.981.609,55 E 41.805.527,85 E 
5/04/2018 376.843.780,05E 3.137.829,50 E 
5/07/2018 364.152.311,76 E 2.691.468,29 E 
5/10/2018 351.623.184,09€ 2.529.127,67E 
5/01/2019 339268.664,49E 2.354.519,60 € 
5/04/2019 327.079.916,17 E 2.188.748,32 E 
5/07/2019 3 I 5.056.509,62 E 2.023.406,55 E 
5/10/2019 303.187.513,54 € 1.868.996,08 € 
5/01/2020 291.481.058,20 E 1.706.455,34 E 
5/04/2020 279.920.932,47 E 1.560,125,73 E 
5/07/2020 268.529.920,66 E 1.391.011,81 E 
5/10/2020 257.289.903,53 E 1.240.017,13 E 
5/01/2021 246.218.745,81 E 1.071.157,72 E 
5/04/2021 235.298.043,18 E 0.920.702,63 E 
5/07/2021 224.532.908,57 E 0.765.134,61 E 
5/10/2021 213.917.108,84 € 0.615.799,73 E 
5/01/2022 203.461.075,80E 0.456.033,04 E 
5/04/2022 93.144.720,82 E 0.316.354,98 € 
5/07/2022 82.971.616,47 E 0.173.104,35 E 
5/10/2022 72.926.617,46E 0.044.999,01 € 
5/01/2023 63.029.242,50 E 9,897374,96 E 
5/04/2023 53.270.555,89E 9.758,686,61 € 
5/07/2023 43.664.928,92 € 9.605.626,97 € 
5/10/2023 34.184.285,41 € 9.480.643,51 E 
5/01/2024 24.851.577,57E 9.332.707,84E 
5/04/2024 15.648.022,08E 9.203.555,49 E 
5/07/2024 06.581.975,91 E 9.066.046,17 E 
5/10/2024 97.642.056,10E 8.939.919,81€ 
5/01/2025 88.847.945,73E 8.794.110,37 € 
5/04/2025 80.173.818,05 E 8.674.127,68 E 
5/07/2025 71.691.084,23E 8.482,733,82 € 
5/10/2025 63.342.053,69 E 8.349.030,54 E 
5/01/2026 55.153.554,47E 8.188.49922E 
5/04/2026 47.103.942,36€ 8.049.612,11E 
5/07/2026 39.227.643,26 € 7.876.299,10 € 
5/10/2026 31.488.382,75E 7.739.260,51 € 
5/01/2027 - 31.488382,75 E 

Totales 431.787.137,40 € 

Vida Media (a nos) 9,046575342 

Bonos Serie B 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 58.200.000,00 € 
5/01/2018 58.200.000,00E 
5/04/2018 58.200.000,00 € 
5/07/2018 58.200.000,00 E 
5/10/2018 58.200.000,00 E 
5/01/2019 58.200.000,00E 
5/04/2019 58.200.000,00 € 
5/07/2019 58.200.000,00 € 
5/10/2019 58.200.000,00E 
5/01/2020 58.200.000,00E 
5/04/2020 58.200.000,00 € 
5/07/2020 58.200.000,00E 
5/10/2020 58.200.000,00E 
5/01/2021 58.200.000,00E 
5/04/2021 58.2000000 € 
5/07/2021 58.200.000,00 E 
5/10/2021 58.200.000,00E - 
5/01/2022 58.200.000,00E 
5/04/2022 58.200.000,00 € 
5/07/2022 58300.000,00 € 
5/10/2022 58.200.000,00E 
5/01/2023 58.200.000,00 € 
5/04/2023 58200.000,00 € 
5/07/2023 58.200.000,00 € 
5/10/2023 58.200.000,00€ 
5/01/2024 58.200.000,00E 
5/04/2024 58.200.000,00 € 
5/07/2024 58.200.000,00 € 
5/10/2024 58.200.000,00 E 
5/01/2025 58.200.000,00E 
5/04/2025 58.200.000,00 € 
5/07/2025 58.200.000,00 € - 
5/10/2025 58.200.000,00 € 
5/01/2026 58200.000,00E 
5/04/2026 58,200.000,00 € 
5/07/2026 58.200.000,00 E 
5/10/2026 58.200.000,00E - 
5/01/2027 58.200.000,00€ 

Totales 58.200.000,00 € 

22 



ON3725097 

CLASS 8 2  

 

Vida Media (anos) 9,046575342 

Bonos Serie C 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 24.000.000,00E 
15/01/2018 24.000.000,00E 
15/04/2018 24.000.000,00 E 
15/07/2018 24.000.000,00 E 
15/10/2018 24.000.000,00E 
15/01/2019 24.000.000,00E 
15/04/2019 24.000.000,00 E 
15/07/2019 24.000.000,00 E 
15/10/2019 24.000.000,00 E 
15/01/2020 24.000.000,00 E - 
15/04/2020 24.000.000,00 E 
15/07/2020 24.000.000,00 E 
15/10/2020 24.000.000,00E 
15/01/2021 24.000.000,00E 
15/04/2021 24.000.000,00 E 
15/07/2021 24.000.000,00 E 
15/10/2021 24.000.000,00E 
15/01/2022 24.000.000,00E 
15/04/2022 24.000.000,00 E 
15/07/2022 24.000.000,00 E 
15/10/2022 24.000.000,00E 
15/01/2023 24.000.000,00E 
15/04/2023 24.000.000,00 E 
15/07/2023 24.000.000,00 E 
15/10/2023 24.000.000,00E 
15/01/2024 24.000.000,00E 
15/04/2024 24.000.000,00 E 
15/07/2024 24.000.000,00 E 
15/10/2024 24.000.000,00E 
15/01/2025 24.000.000,00 E 
15/04/2025 24.000.000,00 E 
15/07/2025 24.000.000,00 E 
15/10/2025 24.000.000,00E 
15/01/2026 24.000.000,00E 
15/04/2026 24.000.000,00 E 
15/07/2026 24.000.000,00 E 
15/10/2026 24.000.000,00E 
15/01/2027 0,00E 24.000.000,00 E 

Totales 24.000.000,00 E 

23 



103 ROS 0N3 725008 

Cdras en euros 

Tasa de amortizaciOn an//cipada 10% 

Vida Media (antis) 2,956444927 

Bonos Serie A 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 431.787.137,40€ - 

15/01/2018 383.721.059,06 € 48.066.078,34 € 

15/04/2018 364.857.616,00 € 18.863.443,06 E 

15/07/2018 346.746.978,77 € 18.110.637,23 € 

15/10/2018 329.091.768,84 € 17.655.209,93E 

15/01/2019 311.894.923,27 € 17.196.845,57 € 

15/04/2019 295.138.361,63 E 16.756.561,64 € 

15/07/2019 278.812.751,12 E 16.325.610,51 € 

15/10/2019 262.898.484,34 € 15.914.266,78 E 

15/01/2020 247395.367,69 E 15.503.116,65 E 

15/04/2020 232.278.972,37 € 15.116.395,32 € 

15/07/2020 217.564.271,51 € 14714.700,86€ 

15/10/2020 203.225.245,72 € 14.339.025,79 E 

15/01/2021 189.272,281,81 € 13.952.963,91 E 

15/04/2021 175.679.461,54 € 13.592.820,27 € 

15/07/2021 162.444.800,12 E 13.234.661,42 E 

15/10/2021 149.555.079,94€ 12.889.720,18E 

15/01/2022 137.013.999,93E 12,541,080,01 € 

15/04/2022 124.794.776,44 € 1/219.223,49 € 

[5/07/2022 112.894.703,86 E 11.900.072,58 E 

15/10/2022 101.292470,76 E 11.602.233,10 E 

15/01/2023 90.001.771,82 E 11.290.698,94 E 

15/04/2023 79.007.749,51 E 10.994.022,31 € 

15/07/2023 68.319.111,93 E 10.688.637,58 E 

15/10/2023 57.902.081,93 E 10.417.030,00 € 

15/01/2024 47.774.402,21 E 10.127.679,72 E 

15/04/2024 37.911.924,14 E 9.862.478,07 € 

15/07/2024 28.318.006,76 E 9.593.917,38 € 

15/10/2024 - 28.318.006,76 € 

Totales 431.787.137,40 € 

Vida Media (a hos) 6,794520548 

Bones Serie B 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 58.200.000,00E 

15/01/2018 58.200.000,00E 

15/04/2018 58.200.000,00E 

15/07/2018 58.200.000,00E 

15/10/2018 58.200.000,00€ 

15/01/2019 58.200.000,00€ 

15/04/2019 58.200.000,00 E 

15/07/2019 58.200.000,00 € 

15/10/2019 58.200.000,00€ 

15/01/2020 58.200.000,00€ - 
I5/04/2020 58.200.000,00 E 

15/07/2020 58.200.000,00 E 

15/10/2020 58.200.000,00€ 

15/01/2021 58.200.000,00 E 

15/04/2021 58.200.000,00 € 

15/07/2021 58.200.000,00 E 

15/10/2021 58.200.000,00€ 

15/01/2022 58.200.000,00E 

15/04/2022 58.200.000,00 € 

15/07/2022 58.200.000,00 € 

15/10/2022 58.200.000,00E 

15/01/2023 58.200.000,00€ 

15/04/2023 58.200.000,00 € 

15/07/2023 58.200.000,00 E 

15/10/2023 58.200.000,00 € - 
15/01/2024 58.200.000,00 € 

15/04/2024 58.200.000,00 E - 

15/07/2024 58.200.000,00 E - 

15/10/2024 0,00 E 58.200.000,00 € 

Totales 58.200.000,00 E 

24 



ON3 '25099 

MASI 

 

Vida Media (anos) 6,794520548 

Bonos Serie C 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 24.000.000,00E 

15/01/2018 24.000.000,00E 

15/04/2018 24.000.000,00 E 

15/07/2018 24.000.000,00 E 

15/10/2018 24.000.000,00E 

15/01/2019 24.000.000,00€ 

15/04/2019 24.000.000,00 E 

15/07/2019 24.000.000,00 E 

15/10/2019 24.000.000,00 E 

15/01/2020 24.000.000,00E 

15/04/2020 24.000.000,00 E 

15/07/2020 24.000.000,00 E 

15/10/2020 24.000.000,00 E 

15/01/2021 24.000.000,00 E 

15/04/2021 24.000.000,00 E 

15/07/2021 24.000.000,00 E 

15/10/2021 24.000.000,00E 

15/01/2022 24.000.000,00 E 

15/04/2022 24.000.000,00 € 

15/07/2022 24.000.000,00E 

15/10/2022 24.000.000,00E 

15/01/2023 24.000.000,00€ 

15/04/2023 24.000.000,00 E 

15/07/2023 24.000.000,00 E 

15/10/2023 24.000.000,00E 

15/01/2024 24.000.000,00E 

15/04/2024 24.000.000,00 E 

15/07/2024 24.000.000,00 E 

15110/2024 0,00E 24.000.000,00 E 

Totales 24,000.000,00E 

25 



0 C: :.i00 

CLASS 8A 

  

Cijras en euros 

Taso de unwell:octal? anticioada 15% 

Vida Media (ahoy) 2,28965333 

Bonos Serie A 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 431.787.137,40E - 

15/01/2018 377.472.844,21 E 54.314.293,19E 

15/04/2018 353.039.404,19E 24.433.440,02E 

15/07/2018 329.801.845,42E 23.237.558,77 E 

15/10/2018 307.436.883,64 E 22.364.961,78 E 

15/01/2019 285.926.186,99 E 21.510.696,65 E 

15/04/2019 265.231.171,82 E 20.695.015,17 E 

15/07/2019 245.322.993,68 E 19.908.178,14 E 

15/10/2019 226.163.378,86E 19.159.614,82 E 

15/01/2020 207.734.409,17E 18.428.969,69 E 

15/04/2020 189.994.596,06 E 17.739.813,11 E 

15/07/2020 172.942.794,47 E 17.051.801,59 E 

15/10/2020 156.537.282,91 E 16.405.511,56 E 

15/01/2021 140.773.656,61E 15.763.626,30 E 

15/04/2021 125.611.629,37 E 15.162.027,24 E 

15/07/2021 111.035.707,90 E 14.575.921,47 E.  

15/10/2021 97.019.695,76E 14.016.012,14 E 

15/01/2022 83.554.962,57E 13.464.733,19E 

15/04/2022 70.602.810,14 E 12.952.152,43 E 

15/07/2022 58.149.396,92 E 12.453.413,22 E 

15/10/2022 46.162.725,54 E 11.986.671,38 E 

15/01/2023 34.646.469,34 E 11.516.256,20 E 

15/04/2023 - 34.646.469,34 E 

Totales 431.787.137,40 € 

Vida Media (mhos) 5,290410959 

Bonos Serie B 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 58.200.000,00E 

15/01/2018 58.200.000,00E 

15/04/2018 58.200.000,00 E 

15/07/2018 58.200.000,00 E 

15/10/2018 58.200.000,00 E 

15/01/2019 58.200.000,00E 

15/04/2019 58.200.000,00 E 

15/07/2019 58.200.000,00 E - 

15/10/2019 58.200.000,00 E 

15/01/2020 58.200.000,00 E 

15/04/2020 58.200.000,00 E 

15/07/2020 58.200.000,00 E 

15/10/2020 58.200.000,00 E 

15/01/2021 58.200.000,00E 

15/04/2021 58.200.000,00E 

15/07/2021 58.200.000,00 E 

15/10/2021 58.200.000,00E 

15/01/2022 58.200.000,00 E 

15/04/2022 58.200.000,00 E 

15/07/2022 58.200.000,00E 

15/10/2022 58.200.000,00E 

15/01/2023 58.200.000,00E - 

15/04/2023 - 58200.000,00E 

Totales 58.200.000,00 E 
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ON 725101 

CLASE 

 

Vida Media (afros) 5,290410959 

Bonos Serie C 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 24.000.000,00E 

15/01/2018 24.000.000,00 E 

15/04/2018 24.000.000,00 E 

15/07/2018 24.000.000,00 E 

15/10/2018 24.000.000,00E 

15/01/2019 24.000.000,00E 

15/04/2019 24.000.000,00 E 

15/07/2019 24.000.000,00 E 

15/10/2019 24.000.000,00E 

15/01/2020 24.000.000,00E 

15/04/2020 24.000.000,00 E 

15/07/2020 24.000.000,00 E 

15/10/2020 24.000.000,00E 

15/01/2021 24.000.000,00E 

15/04/2021 24,000.000,00 E 

15/07/2021 24.000.000,00 E 

15/10/2021 24.000.000,00E 

15/01/2022 24.000.000,00E 

15/04/2022 24.000.000,00 E 

15/07/2022 24.000.000,00 E 

15/10/2022 24.000.000,00E 

15/01/2023 24.000.000,00E - 

15/04/2023 - 24.000.000,00 E 

Totales 24.000.000,00 f 
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ON3 2 102 

Czfras en earns 

Taw de amortiracion anticivada 20% 

Vida Media (antis) 1,874190294 

Bonos Serie A 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 431.787.137,40 E - 

15/01/2018 371.242.841,52 € 60.544.295,88 E 

15/04/2018 341.394.758,67 E 29.848.082,85 E 

15/07/2018 313.315.999,81 E 28.078.758,86 € 

15/10/2018 286.640.472,14E 26.675.527,67€ 

15/01/2019 261.312.552,87 E 25.327.919,27 E 

15/04/2019 237.258.438,53 E 24.054.114,34 E 

15/07/2019 214.416.299,36 E 22.842.139,17 E 

15/10/2019 192.716.879,14 E 21.699.420,22 E 

15/01/2020 172.113.297,43 € 20.603.581,71 E 

15/04/2020 152.536.769,74 E 19.576.527,69 E 

15/07/2020 133.960.731,72 € 18.576.038,02 E 

15/10/2020 116319.323,48E 17.641.408,24 E 

15/01/2021 99585.724,01E 16,733.599,47E 

15/04/2021 83.698.402,74 E 15.887.321,27 E 

15/07/2021 68.622.182,08 E 15.076.220,66 E 

15/10/2021 54.312.355,17 E 14.309.826,91 E 

15/01/2022 40.743.029,66 E 13.569.325,51 E 

15/04/2022 27.859.213,04 E 12.883.816,62 E 

15/07/2022 - 27.859.213,04 € 

• Totales 431.787.137,40E 

Vida Media (afios) 4,539726027 

Bonos Serie B 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 58.200.000,00E 

15/01/2018 58.200.000,00 E 

15/04/2018 58.200.000,00 E 

15/07/2018 58.200.000,00 E 

15/10/2018 58.200.000,00 € 

15/01/2019 58.200.000,00E 

15/04/2019 58.200.000,00 E 

15/07/2019 58.200.000,00 E 

15/10/2019 58.200.000,00E 

15/01/2020 58.200.000,00€ 

15/04/2020 58.200.000,00 E 

15/07/2020 58.200.000,00 E 

15/10/2020 58.200.000,00 E 

15/01/2021 58.200.000,00€ 

15/04/2021 58.200.000,00 E 

15;07/2021 58.200.000,00 € 

15/10/2021 58.200.000,00 € 

15/01/2022 58.200.000,00E 

15/04/2022 58.200.000,00 E - 

15/07/2022 - 58.200.000,00 € 

Totales 58.200.000,00 € 
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CLASS 

 

Vida Media (anos) 4,539726027 

Bonos Serie C 

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

31/12/2017 24.000.000,00E 

15/01/2018 24.000.000,00E 

15/04/2018 24.000.000,00 E 

15/07/2018 24.000.000,00 E 

15/10/2018 24.000.000,00E 

15/01/2019 24.000.00000E 

15/04/2019 24.000.000,00 E 

15/07/2019 24.000.000,00 E 

15/10/2019 24.000.000,00 E 

15/01/2020 24.000.000,00 E 

15/04/2020 24.000.000,00 E 

15/07/2020 24.000.000,00 E 

15/10/2020 24000000,00 E 

15/01/2021 24.000.0000 E 

15/04/2021 24.000.000008 

15/07/2021 24.000.000,00 E 

15/10/2021 24.000.000,00E 

15/01/2022 24.000.000,00E 

15/04/2022 24.000.00000 E 

15/07/2022 0,00 E 24.000.000,00 E 

Totales 24.000.000,00 e 

7. Liquidation anticipada 

En base a los modelos de la sociedad Gestora y suponiendo una evolution similar del fondo a la del presente 
ejercicio, durante el proximo ejercicio no se producira un suceso de liquidaciOn anticipada en los terminos 
recogidos en la documented& de constitution. Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipotesis utilizadas 
en el apartado anterior (punto 6), con una tasa de amortization anticipada de 4,30% el vencimiento final 
aproximado del mismo se estima para la Fecha de pago de 15/01/2027. No obstante lo anterior, no existe garantia 
de que no se pueda producir alguno de los supuestos de liquidation anticipada que se recogen en el Folleto de 
Emisi6n durante el proximo ejercicio. 

8. Otra information de los activos v pasivos 

Tanto los activos titulizados como los Bonos emitidos se encuentran denominados en euros. 
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CLASE 

 

9. Informe sobre el cumplimiento de las reelas de funcionamiento del fondo 

ACTIVOS SUBYACENTES  

NIVELES DE MOROSIDAD Y FALLIDOS 

Concepto Meses 
impago 

Dias 
impago 

lmporte impagado 
acumulado Ratio 

Ref. Folleto 
Situation 

Situaci6n 
cierre anual 

actual 
anterior 

31/12/2017 
31/12/2016 

Situation 
Situation 

cierre anual 
actual 

anterior 
31/12/2017 

31/12/2016 

Ultima 
Fecha 
Pago 

I. Activos Morosos por 
impagos con antiguedad igual o 
superior a 
2. Activos Morosos por otras 
razones 

0 90 20.794 22.098 5,03 5,5 5,24 

TOTAL MOROSOS (*) 20.794 22.098 5,03 5,5 5,24 

FOLLETO 
INFORMATIVO 

 
GLOSARIO 

DEFINICIONES 
3. Activos Fallidos por 
impagos con antiguedad igual o 
superior a 
4. Activos Fallidos por otras 
razones 

18 20.709 21.989 4,6 4,89 4,72 

TOTAL FALLIDOS (**) 20.709 21.989 4,6 4,89 4,72 

FOLLETO 
INFORMATIVO 

NOTA DE 
VALORES 

APARTADO 
4 9.2 b(iv) 

(*) Corresponde a informacion de gestien relative a intereses de activos dudosos, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, por importe 
de 4.269 y 4.746 miles de euros, respectivamente, no registrados en balance ni en la cuenta de perdidas y ganancias de acuerdo 
con lo establecido en la normative vigente. 
(**) Activos fallidos registrados en balance completamente deteriorados. 

CARACTERLSTICAS DE LA EMISIC5N 

FECHAS DE PAGO 

Frecuencia de pago de cupen TRIMESTRAL 

 

Fechas de pago de cupen siguiente Dia 
Habil) 15 

ENERO 

ABRIL 

JULIO 

OCTUBRE 

Anterior Fecha de Pago de CupOn 16/10/2017 

Anterior Fecha de DeterminaciOn 06/10/2017 5 dial habiles antes de la Fecha de Pago 

PrOxima Fecha de Pago 15/01/2018 
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FIJACION DE TIPO DE INTERES: 

TIPO DE INTERES DEL PROXIMO PERIOD() 

INDICE DE 
REFERENCIA * MARGEN 

FED-IA 
FIJACION 

VALOR INDICE 
REFERENDA 

TWO DE 
INTERES 

APLICABLE 
TRAMO A EUR 3M 0,13 % 11/10/2017 -0,329 % 0,000% 
TRAMO B EUR 3M 0,28 % 11/10/2017 -0,329 % 0,000% 
TRAMO C EUR 3M 0,50% 11/10/2017 -0,329% 0,171% 

PRESTAMO SUBORDINADO 
FONDO DE RESERVA EUR 3M 0,75 % 11/10/2017 -0,329 % 0,421% 

PRESTAMO SUBORDINADO 
GASTOS CONSTITUCION EUR 3M 0,75% 11/10/2017 -0,329% 0,421% 

Ettribor 3M was 1117 margen, fijado 2 Dias Habiles antes de la Anterior Fecha de Pogo 

INFORMACION ADICIONAL 

CODIGO LEI 

Original Legal Entity Identifier 
95980020140005211987 

 

 

BLOOMBERG TICKER 

 

TRAMO A 

TRAMO B 

TRAMO C 

KUTXH 2 A 

KUTXH 2 B 

KUTXH 2 C 

 

   

CONTRAPARTIDAS 

CONTRAPARTIDA ENTIDAD DENOMINACION ACTUAL 
ENTIDAD 

Agente de Pagos BANCO SANTANDER, S.A. BANCO SANTANDER, S.A. 

Depositario Cuenta Tesoreria BANCO SANTANDER, S.A. BANCO SANTANDER, S.A. 
Contrapartida Swap BANCO SANTANDER, S.A. BANCO SANTANDER, S.A. 

Depositario Garantia Swap NO APLICA  NO APLICA  

Administrador 
CAJA DE AHORROS V MONTE DE PIEDAD DE 

GIPUZICOA V SAN SEBASTIAN  KUTXABANK, S.A. 

Depositario Reserva Commingling BANCO SANTANDER, S.A. BANCO SANTANDER, S.A. 

Back up Servicer NO APLICA  NO APLICA  

Acredilante Linea Liquider NO APLICA  NO APLICA  

Depositario Garantia Linea bonnier NO APLICA  NO APLICA  

Avalista NO APLICA NO APLICA 
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BLASE BS 

 

ACCIONES CORRECTIVAS 

CONCLUIDAS 

ACCION FECHA ENTIDAD DEPOSITARIA 

ModificaciOn de escritura a los efectos de recoger el nuevo criterio de 
contrapartida publicado por S&P en 2010. Se yen afectados los contratos de 
Swap y de Agente Financiero 

23/03/2011 

Incorporation de CECA en la position de Kutxa como Agente Financiero de la 
envision 

23/03/2011 
CONFEDERACION ESPANOLA DE 

CAJAS DE AHORRO 
Establecimiento en CECA de un deposito en garantia de las obligaciones de 
Kutxa como Entidad de Contrapartida de Swap 

23/03/2011 
CONFEDERACION ESPANOLA DE 

CAJAS DE AHORRO 
Traspaso depositaria cuenta de tesoreria hasta Barclays Bank, S.A. Transitoria 09/03/2012 BARCLAYS BANK, S.A. 

Sustitucion Agente Financiero desde CECA - Barclays Bank PLC SE 17/07/2012 
BARCLAYS BANK PLC, 

 
SUCURSAL EN ESPANA 

Subrogation de Banco Santander en la posiciOn de Kutxa como CS 24/09/2012 BANCO SANTANDER, S.A. 

Apertura cuenta depOsito swap en Barclays Bank PLC, SE 25/09/2012 
BARCLAYS BANK PLC, 

 
SUCURSAL EN ESPANA 

CancelaciOn Dep6sito swap establecida en CECA 26/09/2012 
CONFEDERACION ESPANOLA DE 

CAJAS DE AHORRO 
CancelaciOn Dep6sito swap establecido en KutxaBank 26/09/2012 

ModificaciOn de escritura con el fin de modificar las actuaciones a realizar por 
la Entidad de Contrapartida del Contrato de Swap en caso de descenso de su 
calificacion por STANDARD & POOR'S y FITCH, asi como permitir que se 
apliquen criterios mas actualizados de las Entidades de CalificaciOn que se 
publiquen en el futuro 

16/04/2013 

Formalizacien Suplemento al Contrato de AdministraciOn y establecimiento 
Deposito en Barclays Bank PLC SE, en garantia obligaciones del Administrador 

31/07/2013 
BARCLAYS BANK PLC, 
SUCURSAL EN ESPANA 

Suplemento al Contrato de Admon, incorporando clausula de continuidad del 
Administrador, a los efectos de la orientation del BCE de 9 de julio de 2014 
(BCE/2014/3I) 

26/02/215 

Traslado Cuenta Tesoreria a Barclays Bank (UK) 08/05/2015 BARCLAYS BANK PLC 

Traslado Cuenta Deposito Swap a Barclays Bank (UK) 08/05/2015 BARCLAYS BANK PLC 

ACCION FECHA ENTIDAD DEPOSITARIA 

Traslado Cuenta DepOsito Administrador a Barclays Bank (UK) 08/05/2015 BARCLAYS BANK PLC 

3" Modificacien de la Escritura de ConstituciOn a los efectos de modificar las 
actuaciones a realizar por el Agente Financiero en caso de descenso de su 
calificacion por FITCH RATINGS ESPANA, S.A.U. ("FITCH") y 
STANDARD & POOR'S CREDIT MARKET SERVICES EUROPE LIMITED 
("STANDARD & POOR'S" o -S&P"), asi como permitir que se apliquen 
criterios Inas actualizados de las Entidades de Cal ificacidn que se publiquen en 
el futurn 

22/12/2015 

CancelaciOn Cuenta Deposito Swap en Barclays Bank (UK) 22/12/2015 BARCLAYS BANK PLC 

IncorporaciOn de Banco Santander como Agente Financiero en sustituciOn de 
Barclays Bank PLC, Sucursal en Esparta 

22/12/2015 BANCO SANTANDER, S.A. 

IncorporaciOn de Banco Santander de la Entidad Depositaria de la cuenta de 
garantias-administrador en sustitucion de Barclays Bank PLC 

72/12/2015 BANCO SANTANDER, S.A. 
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STANDARD & POOR'S 

FITCH 

A- N/A 

BBB+ F2 

CONDICIONES DOCUMENTACION 

RATING MINIMO 
EXIGIBLE 

PLAZO 
ACTUACIONES AGENCIA DE CALIFICACION 

Largo plazo Corto plazo 

BANCO SANTANDER, S.A. 
STANDARD & POOR'S 

FITCH 

RATING CONTRAPARTIDA 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO 
EXIGIBLE 
Largo plazo 

A- 

A- 

ENTIDAD CONTRAPARTIDA 

CON COLATERAL BBB- F3 

A- 
STANDARD & POOR'S 

CON COLATERAL 

A- 
FITCH 

CON COLATERAL 

RATING CONTRAPARTIDA 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING NIENIMO 
EXIGIBLE 
Largo plazo 

BANCO SANTANDER, S.A. 

ENTIDAD CONTRAPARTIDA 

0N37_5107 

CLASS 8,a 

 

RATING MINIMO CONTRAPARTIDAS EN DOCUMENTACION 

AGENTE DE PAGOS / DEPOSITARIO CUENTA DE TESORERIA 

CONTRAPARTIDA SWAP 

CONDICIONES DOCUMENTACION 

AGENCIA DE CALIFICACION 

  

RATING MININIO 
EXIGIBLE 
Largo plazo 

  

PLAZO 
ACTUACIONES 

Corto plazo 

     

       

STANDARD & POOR S 

CON COLATERAL 

A- N/A 

BBB N/A 

FITCH A- F2 
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CLASE 8' 

 

ADMINISTRADOR 

CONDICIONES DOCUMENTACION 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE PLAZO 
ACTUACIONES 

ItiBILES / NATURALES 
Largo plaza Corto pine, 

STANDARD & POOR'S 

FITCH 

N/A N/A 

A- F2 

N/A 

N/A 

N/A 

N/A 

RATING CONTRAPARTIDA 

ENTIDAD 
CONTRAPARTIDA 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE TRIGGER PLAZO 
ACTIVADO St BSANACION Largo plaza Corto plaza 

KUTXABANK, S.A. 

STANDARD & 
POOR'S 

FITCH 

BBB A-2 

BBB+ F2 

NO N/A 

NO * N/A 

NOTAS 
FITCH: se ha establecido on deposit° en garantia de /as obligations del Administrador, siguiendo las especificaciones recogulas en 
documentacion, de forma que la calificacion olorgada a los bons no se vea afectada  

PROCESOS A EFECTUAR 

ACTUACIONES EN CAMINO  

SIN ACTUACIONES PENDIENTES 

RENEGOCIACIONES DE LOS ACTIVOS 

LIMITE A LA RENEGOCIACION 

DEFINICION DOCUMENTACION LIMITE ACTUAL 

NOVAcIONES DE TIPO DE 
INTERES 

En el supuesto de que el Cedente acordara la modificaciem del interds de algon Prestamo Hipotecario 
y, en consecuencia del Certificado correspondiente, seguiran correspondiendo al Fonda la totalidad de 
los intereses ordinarios devengados por el Prestamo Hipotecario. 
En caso de Ilegar a producirse la renegociaciOn del tipo de interes de algan Prestamo — N/A 
Hipotecario, o de su vencinnento final, se procedera por pane del Cedente, actuando comp 
administrador de los Prdstamos Hipotecarios, a la comunicaciOn inmediata a la Sociedad Gestora de 
las condiciones resultantes de dicha renegociaciem. 

FECHA FINAL IZACION 15/10/2056 I 5/10/2056 
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CLASS 8! 

 

LIMITE A LA RENEGOCIACION 

DEFINICION DOCUMENTACION LIMITE ACTUAL 

NOVACIONES DE TIPO DE 
INTERES 

En el supuesto de que el Cedente acordara la modificaci6n del interes de algon Prestamo Hipotecario y, 
en consecuencia del Certificado correspondiente, seguiran correspondiendo al Fondo la total idad de los 
intereses ordinarios devengados por el Prestamo Hipotecario. 
En caso de Ilegar a producirse la renegotiation del tipo de interes de algan Prestamo — N/A 
Hipotecario, o de su vencimiento final, se procedera por parte del Cedente, actuando como 
administrador de los Prestamos HipotecariOS, a la comunicaciOn inmediata a la Sociedad Gestora de las 
conditions resultantes de dicha renegociaciOn. 

FECHA FINALIZACION 15/10/2056 15/10/2056 

CARACTERISTICAS DE LA EMISION 

FECHAS DE PAGO 

Frecuencia de pago de cupon 
Fechas de pago de cupen (o siguiente Dia Habil) 

 

TRIMESTRAL 

 

 

15 ENERO ABRIL JULIO 
OCTUBRE 

    

Anterior Fecha de Pago de Cup& 16/10/2017 

Anterior Fecha de DeterminaciOn 06/10/2017 5 dias hahiles antes de la Fecha de Pago 

Proxima Fecha de Pago 15/01/2018 

FIJACION DE TIPO DE INTERES: TIPO DE INTERS DEL PROXIMO PERIODO 

tNDICE DE 
REFERENCIA * MARGEN 

FECHA 
FIJACION 

VALOR 
INDICE 

REFERENCIA 

TIPO DE 
INTERES 

APLICABLE 

TRAMO A EUR 3M 0,13 % 11/10/2017 -0,329 % 0,000% 

TRAMO B EUR 3M 0,28 % 1 I/10/2017 -0,329 % 0,000% 
TRAMO C EUR 3M 0,50% 11/10/2017 -0,329 % 0,171% 
PRESTAMO SUBORDINADO FONDO 
DE RESERVA EUR 3M 0,75 % 11/10/2017 -0,329 % 0,421% 
PRESTAMO SUBORDINADO 
GASTOS CONSTITUCION EUR 3M 0,75 % 11/10/2017 -0,329 % 0,421% 

* Euribor 3M mas un margen, fijado 2 Din Habiles antes de la Anterior Fecha de Pago 

INFORMACION ADICIONAL 

CODIGO LEI 

Original Legal Entity Identifier 95980020140005211987 

BLOOMBERG TICKER 
KUTXH 2 A 

TRAMO A KUTXH 2 B 
TRAMO B TRAMO C KUTXH 2 C 
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CONTRAPARTIDAS 

ENTIDAD DENOMINACION ACTUAL ENTIDAD CONTRAPARTIDA 

Agente de Pagos 

Depositario Cuenca Tesoreria 

Contraparnda Swap 

Depositario Garantia Swap 

BANCO SANTANDER, S.A. 

BANCO SANTANDER. S.A. 

BANCO SANTANDER, S.A. 

NO APLICA 

BANCO SANTANDER, S.A. 

BANCO SANTANDER, S.A. 

BANCO SANTANDER, S.A. 

NO APLICA 

Administrador 

Depositario Reserva Commingling 

Back up Servicer 

Acredwante Linea Liquider 

Depositario Garantia Linea Liguider 

AVaRita 

CAJA DE AHORROS I' MONTE DE 
PIEDAD DE GIPUZKOA I' SAN 
SEBASTIAN 

BANCO SANTANDER, S.A. 

NO APLICA 

NO APLICA 

NO APLICA 

NO APLICA 

KUTXA BANK, S.A. 

BANCO SANTANDER, S.A. 

NO APLICA 

NO APLICA 

NO APLICA 

NO APLICA 
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ACCIONES CORRECTIVAS 

CONCLUIDAS 

ACCION FECHA ENTIDAD DEPOSITARIA 

ModificaciOn de escritura a los efectos de recoger el nuevo criterio de 
contrapartida publicado por S&P en 2010. Se yen afectados los contratos de 
Swap y de Agente Financiero 

23/03/2011 

Incorporation de CECA en la position de Kutxa como Agente Financiero de 
la envision 

23/03/2011 CONFEDERACION ESPANOLA DE 
CAJAS DE AHORRO 

Establecimiento en CECA de un depOsito en garantia de las obligaciones de 
Kutxa como Entidad de Contrapartida de Swap 

23/03/2011 CONFEDERACION ESPANOLA DE 
CAJAS DE AHORRO 

Traspaso depositaria cuenta de tesoreria hasta Barclays Bank, S.A. 
Transitoria 

09/03/2012 BARCLAYS BANK, S.A. 

SustituciOn Agente Financiero desde CECA - Barclays Bank PLC SE 17/07/2012 BARCLAYS BANK PLC, SUCURSAL 
EN ESPANA 

SubrogaciOn de Banco Santander en la posiciOn de Kutxa como CS 24/09/2012 BANCO SANTANDER, S.A. 

Apertura cuenta deposito swap en Barclays Bank PLC, SE 25/09/2012 BARCLAYS BANK PLC, SUCURSAL 
EN ESPANA 

CancelaciOn Deposit° swap establecida en CECA 26/09/2012 CONFEDERACION ESPANOLA DE 
CAJAS DE AHORRO 

CancelaciOn DepOsito swap establecido en KutxaBank 26/09/2012 

ModificaciOn de escritura con el fin de modificar las actuaciones a realizar 
por la Entidad de Contrapartida del Contrato de Swap en caso de descenso de 
su calificacien por STANDARD & POOR'S y FITCH, asi como permitir que 
se apliquen criterios mas actualizados de las Entidades de Calif-wad& que 
se publiquen en el futuro 

16/04/2013 

Formalization Suplemento al Contrato de AdministraciOn y establecinnento 
Deposit° en Barclays Bank PLC SE, en garantia obligaciones del 
Administrador 

31/07/2013 BARCLAYS BANK PLC, SUCURSAL 
EN ESPANA 

Suplemento al Contrato de Adrnon, incorporando clausula de continuidad del 
Administrador, a los efectos de la orientation del BCE de 9 de julio de 2014 
(BCE/2014/3 I) 

26/02/215 

Traslado Cuenta Tesoreria a Barclays Bank (UK) 08/05/2015 BARCLAYS BANK PLC 

Traslado Cuenta DepOsito Swap a Barclays Bank (UK) 08/05/2015 BARCLAYS BANK PLC 

ACCION FECHA ENTIDAD DEPOSITARIA 

Traslado Cuenta DepOsito Administrador a Barclays Bank (UK) 08/05/2015 BARCLAYS BANK PLC 

.3a ModiticaciOn de la Escritura de ConstituciOn a los efectos de modificar las 
actuaciones a realizar por el Agente Financiero en caso de descenso de su 
caliticaciOn por FITCH RATINGS ESPANA, S.A.U. ("FITCH") y 
STANDARD & POOR'S CREDIT MARKET SERVICES EUROPE 
LIMITED ("STANDARD & POOR'S" o "S&P"), asi como pennitir que se 
apliquen criterios mas actualizados de las Entidades de CalificaciOn que se 
publiquen en el futuro 

22/12/2015 

CancelaciOn Cuenta DepOsito Swap en Barclays Bank (UK) 22/12/2015 BARCLAYS BANK PLC 

Incorporation de Banco Santander como Agente Financiero en sustituciOn de 
Barclays Bank PLC, Sucursal en Espana 

22/12/2015 BANCO SANTANDER, S.A. 

Incorporation de Banco Santander de la Entidad Depositaria de la cuenta de 
garantias-administrador en sustituciOn de Barclays Bank PLC 

22/12/2015 BANCO SANTANDER, S.A. 
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CLASE a 

EROS ON372 112 

RATING MINIM() CONTRAPARTIDAS EN DOCUMENTACION 

AGENTE DE PAGOS / DEPOSITARIO CUENTA DE TESORERIA 

CONDICIONES DOCUMENTACION 

AGENDA DE CALIFICACION 

RATING MINIM() EXIGIBLE PLAZO 
ACTUACIONES HABILES / NATURALES Largo plazo Corto plazo 

STANDARD & POOR'S 

FITCH 

A- N/A 

BBB+ F2 

30 

30 

Natural es 

Naturales 

RATING CONTRAPARTIDA 

ENTIDAD 
CONTRAPARTIDA 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING NI iNIMO 
EXIGIBLE 

TRIGGER 
PLAZO ACTIVADO 

SUBSANACION Largo plazo Corto plazo 

STANDARD & POOR'S A A-2 NO N/A 

BANCO SANTANDER, S.A. FITCH A F2 NO N/A 

CONTRAPARTIDA SWAP 

CONDICIONES DOCUMENTACION 

AGENCIA DE CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE PLAZO 
ACTUACIONES HABILES / NATURALES Lareo plazo Cono plazo 

STANDARD & POOR'S 

CON COLATERAL 

FITCH 

CON COLATERAL 

A- N/A 

BBB N/A 

A- F2 

BBB- F3 

10 

60 

30 

30 

Habiles 

Naturales 

Naturales 

Naturales 

RATING CONTRAPARTIDA 
RATING MINIMO 

ENTIDAD AGENCIA DE EXIGIBLE PLAZO ACTIVADO 
Largo plazo Corto plazo CONTRAPARTIDA CALIFICACION TRIGGER SUBSANACION 

STANDARD & POOR'S A- A-2 NO N/A 

CON COLATERAL NO N/A 
BANCO SANTANDER, S.A. 

FITCH A- F2 NO N/A 

CON COLATERAL NO N/A 
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0 3t 3 

ARSE BY 

 

ADMINISTRADOR  

CONDICION ES DOCUMENTACION 

AGENCIA DE CALIFICACION 

RATING MINIM° EXIGIBLE PLAZO 
ACTUACIONES HABILES / NATURALES Largo plazo Carlo plazo 

STANDARD & POOR'S 

FITCH 

N/A N/A 

A- F2 

N/A 

N/A 
N/A 

N/A 

RATING CONTRAPARTIDA 

ENTIDAD 
CONTRAPARTIDA 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO 
EXIGIBLE 

TRIGGER 
PLAZO ACTIVADO 

SUBSANACION Largo plazo Carlo plazo 

STANDARD & POOR'S BBB A-2 NO N/A 

KUTXABANK, S.A. FITCH BBB+ F2 NO* N/A 

FITCH: se ha esrab/ecido un deposit° en garanlia de las ob/igaciones del Adnanistrador, siguiendo las especificaciones recogidas en 
documentacien, de forma que la califlcaciOn otorgada a los bonos no se yea afectada. 

PROCESOS A EFECTUAR 

ACTUACIONES EN CAMINO 

Sin actuaciones pendientes. 
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ESTADO S.05.4 

(este estado es parte Integrante del informe de gesti6n) 
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Los Consejeros abajo firmantes de HAYA TITULIZACIÓN, S.G.F.T., S.A.U. tras la 

formulación de las cuentas anuales y el informe de gestión de AyT Kutxa Hipotecario 

II, Fondo de Titulización de Activos correspondientes al ejercicio anual cerrado el 31 de 

diciembre de 2017, proceden a suscribir el presente documento, comprensivo de la 

memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo, estado 

de ingresos y gastos reconocidos, Anexo e informe de gestión, en hojas de papel 

timbrado cuya numeración se detalla en la Diligencia expedida a continuación por la 

Secretaria del Consejo, Dª Mª Rosario Arias Allende, según ha sido formulado en el 

Consejo de Administración del día 19 de marzo de 2018. 

Madrid, 19 de marzo de 2018 

D. Carlos Abad Rico 

Presidente 

D. Juan Lostao Boya  

Consejero  

D. Miguel Sotomayor Aparicio 

Consejero 

D. César de la Vega Junquera 

Consejero 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administración de HAYA 

TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.U. para hacer constar que el presente documento, 

comprensivo de las cuentas anuales y el informe de gestión de AyT Kutxa Hipotecario 

II, Fondo de Titulización de Activos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de 

diciembre de 2017 se componen de 97 hojas en papel timbrado referenciados con la 

numeración 0N3725020 al 0N3725116 ambos inclusive, habiendo estampado sus firmas 

los miembros del Consejo de Administración en la diligencia de formulación de cuentas 

anuales anterior visada por mí en señal de identificación.  

  

Madrid, 19 de marzo de 2018 

Dª María Rosario Arias Allende 
Secretaria del Consejo de Administración  

 


