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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 

'ffigrin 

Hemos auditado las cuentas anuales de AyT CEDULAS CAMS X, E.T.A. (el Fondo), gestionado por 
HAYA TITULIZACI6N, 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 situacion 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 informacion 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. 

Fum Ltd 

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 seccion 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 segon 
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 la citada normativa reguladora, 
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida. 

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

r - 'e la auditoria 

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segan 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 formacion de nuestra opinion sobre estas y no expresamos una 
opinion por separado sobre esas cuestiones. 

Deloitte, 5.0. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 8a, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 968. 
C.I.F.: 8-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid. 



La cartera de activos titulizados representa, al 
31 de diciembre de 2017, la prectica 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 
amortization de los bonos se determina en 
fund& de los flujos de caja estimados y 
realizados segan 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. 

de g  

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 esten 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 affirm, hemos evaluado si los desgloses 
de informed& facilitados en las cuentas 
anuales en relacion con los activos titulizados 
(veanse notas 3 y 4) resultan conformes con 
los requeridos por el marco normativo de 
informed& financiera que resulta de 
aplicacion. 

La otra informed& comprende, exclusivamente, el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya 
formulacion 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 normative 
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 realized& de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informed& 
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad 
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presented& del informe de gestion son 
conformes a la normative que resulta de aplicacion. Si, basendonos en el trabajo que hemos 
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de 
ello. 

Sobre la base del trabajo realizado, segim lo descrito en el parrafo anterior, la informed& que 
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su 
contenido y presented& son conformes a la normative que resulta de aplicacion. 
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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 situacion financiera 
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de information financiera 

aplicable a la entidad en Espana y del control interno que consideren necesario para permitir la 

preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error. 

En la preparacion 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, segun 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 o de cesar sus operaciones, o bien no exista 

otra alternativa realists. 

Responsabilidades dd au- c en don con itt auditoria de ias cuentas 

annelids 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su 

conjunto estan fibres 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 econornicas que los usuarios 

toman basandose en las cuentas anuales. 

En el Anexo de este informe de auditoria se incluye una description mss 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 

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 public° cuya Unica 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. 

- 3 - 
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Informe de auditoria de coon tan sureto 

a la normariva de auditoria de rueoras 

erpairola o internacional 

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

2019). 
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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. 

gektorizi de ins cuentas 

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa 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 error-leas, o la elusion del control interno. 

• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar 

procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion 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 informacion 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 informacion 

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 presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida 

la informacion revelada y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos 

subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel. 

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con, entre otras 

cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos 

significativos de la auditoria, asi como cualquier deficienc a significativa 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 

salvaguardas. 

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la Sociedad 

Gestora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas 

anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria. 

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales 

o reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion. 
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AyT Cedulas Cajas X, 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 
Ejerciclo 
2016 (*) 

Intereses y rendimientos asimliados 75.074 75.179 
Activos titulizados 4 75.074 75.179 
Otros activos financieros 5 _ 
Intereses ycargas asimilados (75.000) (75.105) 
Obligaciones y otros valores emitidos 6 (75.000) (75.105) 
Deudas con entidades de credit° 7 - 
Otros pasivos flnancieros - 
Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) - 

MARGEN DE INTERESES 74 74 
Resultado de operaciones financieras (neto) - 
Resultados de derivados de negociacion 
Otros ajustes de valoracion en carteras a VR con cambios PyG 
Activos flnancieros disponibles para la yenta 
Otros - 
Diferencias de cambio (neto) - 
Otros ingresos de explotacion 1 
Otros gastos de explotacion (75) (77) 
Servicios exteriores (74) (74) 

Servicios de profesionales independientes . - 
Servicios bancarios y similares 7 (74) (74) 
Publicidad y propaganda - - 
Otos servicios - - 

Tributos (1) (2) 
Otros gastos de gestion corriente (1) 

Comision sociedad gestora - - 
ComisiOn administrador - 
Comision agente flnanciero/pagos 
Comision variable _ 
Otras comisiones del cedente - 
Otros gastos (1) 

Deterioro de activos financieros (neto) - - 
Deterioro neto de activos titulizados - 
Deterioro neto de Oros activos financieros 
Dotaciones a provisiones (neto) - - 
Ganancias (perdidas) de activos no corrientes en yenta - - 
Repercusien de perdidas (ganancias) 8 3 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - - 
Impuesto sobre beneficios 

RESULTADO DEL EJERCICIO - - 

(") Se presents, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives. 
Las Notes 1 a 13 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de 

perdidas y ganancias del ejercicio 2017. 
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AyT Codulas Cajas X, Fondo de Titulizacion de Activos 

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

(Miles de Euros) 

percicio 

2017 

percicio 

2016r) 

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DEACTIVIDADES DE IS(PLOTACION - (1) 

Rujo de caja neto por intereses de las operaciones 74 74 

Intereses cobrados de los activos fitulizados 75.074 75.074 
Intereses pagados por las obligaciones yotros valores emitidos (75.000) (75.000) 
Cobros por operaciones de dedvados de cobertura 
Pagos pot operaciones de dedvados de cobertura . - 

Intereses cobrados de its activos financieros 
Intereses pagados por deudas con enfidades de credit) 
Otros intereses cobrados/pagados (neto) 
Comisiones y gastos por servic los financieros pagados (74) (74) 

Com isiOn sociedad gestora 
Comision administrador 
Comision agente financiero/pagos 
ComisiOn variable - - 
Otras comisiones (74) (74) 
Otros flujos de caja provenlentes de activIdades de explotaciOn (1) 

Pagos par garantias financieras . - 
Cobros por garantias financieras - - 
Pagos por operaciones de dedvados de negociacion . - 
Cobros por operaciones de dedvados de negociaciOn - - 

Otros pagos de explotacien (2) (3) 
Otros cobros de explotacien 2 2 

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSIONfRNANCIACION - 

Rujos de caja netos por emision de valores de titulizacien - • 

Fla de caja por adquisiclon de activos financieros - - 

Rojas de caja netos por amortizations y procedentes de otros activos - 

Cobros por amortization ordinaria de activos btulizados 
Cobros por amortizacion anticipada de activos titulizados 
Cobros por amortizaciOn preMamente impagada de activos Utulizados 

Cobros por amortizaciOn de actives previamente dasificados comp fallidos 
Cobras netos procedentes de actbios recibidos par ejecucion de garantias 
Pagos por amortization de obligaciones yotros valores emifidos 
Otros flujos provenientes de operaciones del Fonda - 

Cobros par concesion de deudas con entidades de credits) 

Pagos por amortization de deudas con enfidades de credits 
Pago a Administraciones calicos 
Otros cobros ypagos 

INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES (1) 

Efectivoo eguivalentes al comienzo del ejercicio 42.538 42.539 

Efectivoo eguivalentes alfinal del ejerciclo 42.538 42.538 

(*) Se presents, unica yexclusivamente, a efectos comparatives. 
Las Notes 1 a 13 yel Anexo descritos en la Memoda adjunta forman parte integrante del estado de fiujos de efectivo 

del ejercicio 2017. 

3 



Rs 1 0M9578425 

CLASE ( 

AyT Cedulas Cajas X, 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 

Ejerciclo 
2016(1 

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

im pone bruto de ths ganancias (perdidas) par valoracion 
Efecto fiscal 

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

Cobertura de los fiujos de efectivo 
Ganancias (perdidas) por vatoracion 

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

Impedes transferidos a la cuenta de perdidas yganancias 
Otras reclasificaciones 
Implodes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 
Total ingresos ygastos reconocidos por coberturas contables - 

Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 
Importe de otros ingresos/ganancias ygastos/perdidas reconocidos directa manta en el balance en el periodo 

Impede bruto de las ganancias (perdidas) pormloracien 
Efecto fiscal 

Importes transferidos a la cuenta de perdidas yganancias 
Im pones repercutidos a la cuenta de cash* en el periodo 
Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias 
TOTAL DE INGRESOS YGASTOS RECONOCIDOS - - 

C) Se presenta, Unica yexclusivam ante, a efectos comparatives. 
Las Notas 1 a 13 y el Anexo descritos en la Memoria adjunla forman pane integrante del estado de ingresos 

ygastos reconocidos del ejercicio 2017. 
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AyT Cedulas Cajas X, Fondo de Titulizacion de Activos 

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

1. Reseha del Fondo 

AyT Cedulas Cajas X, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo) se constituyo mediante escritura 
pUblica el 28 de junio de 2005, agrupando inicialmente un importe total de 16 Cedulas Hipotecaria A y 1 Cedulas 
Hipotecarias B, por un valor de 3.900.000 miles de euros (vease Nota 4). 

Con fecha 23 de junio de 2005Ia ComisiOn Nacional del Mercado de Valores verific6 y registro el folleto informativo 
de constitution del Fondo y de emision de los Bonos. La fecha de desembolso, que marca el inicio del devengo 
de los intereses de los Bonos, fue el 30 de junio de 2005. 

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, que este integrado en cuanto a su activo, principalmente, 
por las Cedulas hipotecarias que agrupa y, en cuanto a su pasivo, principalmente, por Bonos emitidos en cuantia 
y condiciones flnancieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

Actualmente, el Fondo esta regulado conforme a (i) la escritura de constitution del Fondo, (ii) folleto de emision 
(Hi) la ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial, y en 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 deities disposiciones legales y reglamentarias en vigor 
en cada momento que resulten de aplicacien. 

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Haya Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizacion, SA.U. (en adelante, la "Sociedad Gestora"). La Sociedad Gestora percibio por la gestiOn del Fondo 
una comision, 300.000 euros, pagadera en la Fecha de Desembolso de una sola vez y que equivalia 
aproximadamente al 0,01% de valor nominal total de los Bonos emitidos. 

La cuenta de tesoreria del Fondo esta depositada en N.V BANK NEDELANDSE GREMEENTEN (en adelante 
BNG Bank) y Banco Santander, S.A. (vease Nota 5). 

2. Bases de presentation de las cuentas anuales 

a) lmagen 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 situation financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y de los 
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 aprobacian por la Junta General de Accionistas de la mencionada Sociedad 
Gestora. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serail aprobadas sin cambios. 
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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 
consideration los principios contables y las normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto 
significativo en las mismas. No existe ningOn 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 valoracion 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 pardidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados activos (veanse Notas 3-c y 4), al 
valor razonable de determinados instrumentos financieros (vaanse Notas 3.b) y a la cancelaciOn anticipada, 
en su caso. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor inforrnaciOn 
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 prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor. 

d) Comparacien de la information 

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, ademas de las cifras del ejercicio 2017, las 
correspondientes al ejercicio anterior, tal y como se establece en el apartado 7 de la Norma 28a de la citada 
Circular, por lo que, la informaciOn contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2016 se presenta, 
exclusivamente, a efectos comparativos con la information relativa al ejercicio 2017. 

e) Agrupation de partidas 

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pardidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo y 
del estado de ingresos y gastos reconocidos se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensi6n, si 
bien, en determinados casos, se ha incluido la information desagregada en las correspondientes notas de la 
memoria. 

f) Correction de errores 

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

g) 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. 
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h) Impacto medioambiental 

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, este no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisions 
o contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relation 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 gestiOn del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que 
la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene el proposito de determinar el valor del patrimonio 
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidation total. 
Asimismo, dada la naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan diferencias 
significativas cuando se efecttie la liquidaciOn de los mismos. 

3. Normas de registro v valoracion 

En la elaboration 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 clasification de los instrumentos financieros a efectos de su presentation y valoracion 

L 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 califlcaciones crediticias), cuya inversion initial es muy pequetia 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. 

ClasificaciOn de los activos financieros 

Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presentation 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: Incluye 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". 

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". 
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i. Clasificacion de los pasivos financieros 

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentation y valoracion, en los siguientes epigrafes 
del balance: 

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

Deudas con entidades de credito: Incluye, 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 "Delphos y partidas a pagar". 

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 pager". 

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros 

i. Reconocimiento y valoracicin 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 
transaccion), incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operaciOn. 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 metodo 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. 

it Reconocimiento y valoraciOn de los pasivos financieros 

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoraciOn, como "Debitos 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 transaccion directamente atribuibles a la operation. 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 consideraren, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direction y 
aseguramiento de la emision, la comision 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 admisien a negotiation 
de los valores emitidos, entre otros. 

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", segtin proceda); y las que correspondan a otras causes, que se 
registran, por su importe neto, en el capitulo "Resultado de Operaciones Financieras" de dicha cuenta de 
perdidas y ganancias. 
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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. 

iv. Valor razonable de los actives y pasivos financieros 

Dada la naturaleza y composici6n de los activos y pasivos financieros del Fondo, excluidos los derivados 
financieros cuya descripci6n se detalla en el apartado N. 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 2016 y 2015 no difiere 
significativamente de sus correspondientes valores en libros a dichas fechas. 

c) Deterioro del valor de los activos financieros 

Definicien 

Un active 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 negative en los flujos de efectivo futuros que se 
estimaron en el momento de formalizarse la transacciOn. 

En la estimaci6n de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales, siempre 
que estas se hayan considerado en la cesi6n del instrumento o figuren en la informaci6n facilitada a los titulares 
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 obtenci6n y posterior yenta, con independencia de la 
probabilidad de la ejecucion de la garantia. 

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros, por causa de su 
deterioro, se efectQa 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 recuperaciOn 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 prescripciOn, condonacion 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 utilizar modelos basados en matodos estadisticos. 
En este sentido, la Sociedad Gestora del Fondo considera que la metodologia mas representativa para la 
estimaciOn del deterioro de los activos financieros del Fondo teniendo en cuenta las caracteristicas de dichas 
activos es la basada en la estimacion de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con la antigOedad de la 
deuda vencida e impagada y con el calendario previsto en la Norma 13e  de la Circular 2/2016, de 20 de abril, 
de la ComisiOn Nacional del Mercado de Valores. 
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ii. Instrumentos de deuda va/orados a su coste amortize do 

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 evaluaciOn 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 gestiOn del Fondo y de administration 
de los activos titulizados o de los bonos 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. 

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 fund& de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del tipo de interes efectivo, 
a excepciOn de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran 
en el momento efectivo del cobro. 

Ingresos y gastos no financieros 

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. 

fit Corn!siones, honorarios y conceptos asimilados 

Estos ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de perdidas y ganancias con criterios distintos, segun 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 vida de tales transacciones o servicios. 
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- Los que surgen en la prestaci6n de un servicio que se ejecuta en un acto singular, se reconocen cuando 
se realiza el acto singular que los origina. 

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

t) Remuneration variable 

La remuneracion variable como consecuencia de la intermediaciOn financiera se determina como la diferencia 
positiva, 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 retribution devengado en el periodo, 
distinto de esta remuneraciOn variable a percibir por la Entidad Cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la 
documentaci6n constitutive del Fondo. Se except6an de dicha diferencia la propia remuneraci6n variable y el 
gasto por impuesto sobre beneficios, en su caso. 

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea positiva, se ufilizara 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 detraccion, contin6an existiendo pasivos corregidos por imputaciOn de perdidas, no se 
procedera a registrar remuneraci6n variable alguna. En consecuencia, solo se producira el devengo y registro 
de la remuneraci6n variable cuando no existan pasivos corregidos por imputaci6n de p6rdidas. 

g) Repercusion de perdidas 

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al apartado f) anterior, sea 
negativa, se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo, a haves de la cuenta correctora de pasivo 
"Correcciones de valor por repercusi6n de pOrdidas" del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el 
epigrafe "RepercusiOn de pOrdidas (ganancias)" de la cuenta de perdidas y ganancias (vease Nota 8). Dicha 
repercusiOn se realiza comenzando por la cuenta de periodificacion de la comisiOn variable, devengada y no 
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en cuenta el orden 
inverso de prelaciOn de pagos establecido contractual mente para cada fecha de pago. 

h) Impuesto sobre Beneficios 

El Fondo tributa en el regimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por la Ley 
27/2014, de 27 de noviembre, que establece el tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades en 
el 25%. 

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa 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 (vease Nota 10). 

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, 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 
temporarias 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 el capitulo "Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y 
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gastos reconocidos" del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, tambien con contrapartida en dicho 
capitulo. 

La cuantificacion y valoraciOn de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos de gravamen 
esperados en el momenta de su reversion, segOn la normativa 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 normativa reguladora (articulo 15 de la Ley 5/2015, de 27 de abril) el valor patrimonial del Fondo 
ha de ser nub, por lo que los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que la liquidaciOn de cualquier 
diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa coma pasiva, es remota, con lo que, en funcion de lo previsto 
en la normativa contable vigente, no se registran activos ni pasivos diferidos. 

i) Transactions en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fonda es el Euro. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fonda no tenia elementos 
de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera. 

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 
obligaclones que generan o cuando se adquieren (bien con la intend& de cancelarlos, bien con la intencion 
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 compensaciOn; teniendo la intend& de liquidarlos por su importe neto o de 
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultenea yen 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 Puente 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 financiaci6n: las de adquisicion, enajenaci6n o disposition por otros medios de 
activos a largo plaza y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas 
actividades que producers cambios en el tamano y composition de los activos y pasivos que no forrnan 
parte de las actividades de explotacion. 
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A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como "efectivo a 
equivalentes de efectivo" aquellas inversiones a corto plaza 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. 

tn) Estados de ingresos y gastos reconocidos 

Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con b dispuesto en la 
normative 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, segOn 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, segan lo dispuesto en las 
normas de valoraciOn adoptadas. 

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 parole!, o realizacion se estima 
que se produzca en el plaza maxima de un arm desde la fecha de cierre de balance, clasificandose en caso 
contrario como no corriente. 
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4. Activos titulizados 

Los activos titulizados integrados en el Fondo dieciseis COdulas hipotecarias A singulares con vencimiento a 10 
afros y por dieciseis Cedulas hipotecarias B singulares con vencimiento a 20 afros, correspondientes a dos 
emisiones emitidas singularmente por cada uno de los siguientes emisores: 

CEDULAS HIPOTECARIAS 

Miles de euros 
VALOR NOMINAL 

DE LA EMISION 
CEDULAS A (*) 

VALOR NOMINAL 
DE LA EMISION 

CEDULAS B 

Caja de Ahorros del Mediterraneo ( actualmente, Banco Sabadell, 
S.A.) 243.590 256.410 
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragon y Rioja 
(actualmente, Ibercaja Banco S.A.U.) 194.872 205.128 
Caixa d'Estalvis Laietana (actualmente, Bankia, S.A.) 97.436 102.564 
Caja de Ahorros de Galicia (actualmente, Abanca) 389.743 410.257 
Caja de Ahorros de Salamanca y Soria (actualmente, Banco de Caja 
Espaiia de Inversiones, Salamanca y Soria) 121.795 128.205 
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cordoba (actualmente, 
Kutxabank, S.A.) 146.154 153.846 
Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Ronda, Cadiz, Almeria, 
Malaga y Antequera (actualmente, Unicaja Banco, S.A.) 73.077 76.923 
Caja General de Ahorros de Canarias (actualmente, CaixaBank, 
S.A.) 121.795 128.205 
Caixa d'Estalvis del Penedes (actualmente, Bankia, S.A.) 73.077 76.923 
Caja de Ahorros y Monte Piedad del Circulo Catelico de Obreros de 
Burgos (actualmente, CaixaBank, S.A.) 99.872 105.128 
Caixa d'Estalvis de Terrassa (actualmente, BBVA. S.A.) 48.718 51.282 
Caja General de Ahorros de Granada (actualmente, Bankia, S.A.) 97.436 102.564 
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Segovia (actualmente, 
Bankia, S.A.) 58.461 61.539 
Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz 
(actualmente, Banco Grupo Cajatres) 29.231 30.769 
Caja Espafia de Inversiones, Caja de Ahorros y Monte de Piedad 
(Banco de Caja Espaila de Inversiones, Salamanca y Soria) 73.077 76.923 
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Avila (actualmente, Bankia, 
S.A.) 31.666 33.334 

1.900.000 2.000.000 

(*) Las cedulas hipotecarias A vencieron durante el ejercicio 2015. 

Las Cedulas hipotecarias A devengaban un tipo de interes variable que era el resultado de adicionar un diferencial 
de 0,00902% al tipo de interes nominal variable de los Bonos del Tramo A en el caso de las Cedulas hipotecarias 
A y un interes fijo del 3,75369% en el caso de las Cedulas hipotecarias B, y su vencimiento es a 10 y 20 afros, 
respectivamente. 

Los intereses de las Cedulas hipotecarias A eran pagaderos trimestralmente el 30 de septiembre, diciembre, 
marzo y junio de cada afro hasta el vencimiento de las mismas, y los intereses de las Cedulas hipotecarias B saran 
pagaderos anualmente en los sucesivos aniversarios de la fecha de emisiOn de las respectivas Cedulas 
hipotecarias hasta el vencimiento final de las mismas. 
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Tanto el cobro del principal come de los intereses de las Cedulas hipotecarias estan, de acuerdo con el articulo 
12 de la Ley 2/1981, especialmente garantizados, sin necesidad de inscription registral, por hipoteca sobre todas 
las que en cualquier momento consten inscritas a favor de los Emisores, sin perjuicio de la responsabilidad 
patrimonial universal de los mismos. Por su parte, cada uno de los Emisores garantizO, en el momento de la 
emisi6n: 

que era una entidad de credit° debidamente constituida de acuerdo con la legislacion vigente y se 
halla inscrita en el Registro Mercantil; 

(ii) que en ninglin momento desde su constitution, se habia encontrado en situaciOn de insolvencia, 
suspension de pagos, quiebra o concurso; 

(iii) que cumplia con los requisites establecidos en la Ley 13/1992, de 1 de junio, sobre recursos propios 
y supervision en base consolidada de las entidades financieras, la Circular 5/1993 del Banco de 
Espana, de 26 de marzo, sobre determination y control de los recursos propios minimos de las 
entidades de credit() y demas normativa aplicable; 

(iv) que sus Organos sociales habian adoptado validamente todos los acuerdos necesarios para la 
emision de las COdulas hipotecarias globales con caracter singular de conformidad con lo dispuesto 
en estatutos sociales y en la legislacion vigente al efecto; 

(v) que las COdulas hipotecarias habian sido validamente emitidas por cada uno de ellos de acuerdo 
con la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulation del Mercado Hipotecario y el Real Decreto 
685/1982, de 17 de marzo, que la desarrolla; 

(vi) que ninguna de las Cedulas hipotecarias emitidas por cada uno de ellos resultaba sujeta a carga o 
gravamen de ningOn tipo, sin que exista impedimento alguno para que se puedan ceder al Fondo; 

(vii) que los datos relativos a cada una de las Cedulas hipotecarias emitidas por cada uno de ellos que 
se incluian en el Folleto de Emisi6n reflejan exactamente su situaciOn, son correctos y completes; 

(viii) que la Cedula hipotecaria A y la Cedula hipotecaria B estaban representadas cada una de ellas por 
un Onico titulo nominativo; 

(ix) que el plazo de amortization de la Cedula hipotecaria A era de 10 ahos y el de la Cedula hipotecaria 
B era de 15 afios; 

(x) que ninguna persona tenia derechos preferentes sobre el legitimo titular de los activos titulizados 
incorporados a las Cedulas hipotecarias emitidas por cada uno de ellos, al cobro de las cantidades 
derivadas de las mismas; 

(xi) que las Cedulas hipotecarias emitidas por cada uno de ellos constituian una obligation valida y 
vinculante de pago para cada uno de ellos, exigible y ejecutable en sus propios terminos (salvo por 
lo que pudieran verse afectada por un procedimiento de insolvencia); 

(xii) que las COdulas hipotecarias emitidas por cada uno de ellos eran libremente transmisibles de 
conformidad con la legislaciOn aplicable; 

(xiii) que los pagos debidos por cada uno de los emisores en virtud de las COdulas hipotecarias emitidas 
por cada uno de ellos no estaban sujetos a retention o deduction alguna de naturaleza fiscal; 
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(xiv) que no tenian conocimiento de la existencia de litigios de ningun tipo ode ninguna otra circunstancia 
en relacien con las Cedulas hipotecarias que pudieran perjudicar su validez o exigibilidad ni existe 
excepci6n alguna que cada emisor pueda oponer al pago de las Cedulas hipotecarias emitidas por 
cada uno de ellos; 

(xv) que no tenian conocimiento de que exists circunstancia alguna que impida la ejecucian de las 
Cedulas hipotecarias de conformidad con la legislaciOn aplicable 

Las Ur:Jules hipotecarias seran transmisibles sin necesidad de intervencion de fedatario pOblico, de conform dad 
con la legislaciOn vigente. 

Durante el ejercicio 2015 se produjo la amodizacion de las dieciseis Cedulas hipotecarias A. 

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 continuaci6n: 

Miles de Euros 
Activos titulizados 

Activo No 
Corriente Activo Corriente Total 

Saldos al 1 de enero de 2016 
Amortizaciones 
Traspaso a activo corriente 

2.000.000 
- 

2.000.000 
- 

Saldos al 31 de diciembre de 2016 2.000.000 2.000.000 

Amortizaciones 
Traspaso a activo corriente 
Saldos al 31 de diciembre de 2017 2.000.000 - 2.000.000 

Al 31 de diciembre de 2017 ni 2016 no existen activos titulizados clasificados como "Activos dudosos". 

Durante el ejercicio 2017 y 2016 las tasas de amortization anticipada de los activos titulizados han sido del 0,00%. 

El tipo de interes nominal anual de la cartera de activos titulizados durante el ejercicio 2017 y 2016 es del 3,75%. 
El importe devengado en el ejercicio 2017 por este concepto ha ascendido a 75.074 miles de euros (75.179 miles 
de euros en el ejercicio 2016), que figuran registrados en el epigrafe "Intereses y rendimientos asimilados —Activos 
titulizados" de la cuenta de perdidas y ganancias, de los que 38.462 miles de euros se encuentran pendientes de 
cobro al 31 de diciembre de 2017 y al 31 de diciembre de 2016, estando registrados en el epigrafe "Activos 
titulizados - Intereses y gastos devengados no vencidos" del activo del balance 

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 es cero. 
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Miles de Euros 

Hasta 1 alto 
Entre 1 y 2 

altos 
Entre 2 y 3 

aim 
Entre 3 y 4 

aims 
Entre 4 y 5 

albs 
Entre 5 y 10 

altos 
Mas de 10 

altos Total 

Activos titulizados - - 2.000.000 2.000.000 

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 continuation: 

Miles de Euros 

Hasta 1 alto 
Entre 1 y 2 

altos 
Entre 2 y 3 

altos 
Entre 3 y 4 

altos 
Entre 4 y 5 

atlas 
Entre 5 y 10 

alms 
MU de 10 

alms Total 

Activos titulizados - 2.000.000 2.000.000 

Ni a 31 de diciembre de 2017 ni a 31 de diciembre de 2016 existen principal ni intereses impagados. 

No hay amortizaciones de principal de los activos titulizados previstas para el ejercicio 2017. 

Durante los ejercicios 2017 y 2016 no se han producido movimientos en las cuentas correctoras por perdidas por 
deterioro de la cartera de activos titulizados. 

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, se corresponde con el efectivo depositado en BNG Bank y Banco Santander, S.A, por importe 
de 42.538 miles de euros (42.538 miles de euros al 31 de diciembre de 2016) como materializaciOn de una cuenta 
de tesoreria, que sera movilizada solo en cada fecha de pago. Esta cuenta devenga un tipo de interes referenciado 
al Euribor (1 mes) y se liquida el penOltimo domingo anterior a la finalization de cada trimestre natural durante 
toda la vigencia del Fondo. 

Con fecha 25 de abril de 2012, la Sociedad Gestora del Fonda procedie a la sustituciOn de Institute de Credit° 
Oficial, coma Agente Financiero del Fondo, por Barclays Bank PLC. Esta sustitucion se Ileve a cabo como 
consecuencia de que, con fecha 20 de febrero de 2012, la agenda de cafificacion Moody's asign6 una calificacion 
a largo plazo a Instituto de Credito Oficial inferior a Ia estipulada en el folleto de constitution del Fondo como 
minima exigible para el Agente Financiero. Posteriormente, con fecha 21 de diciembre de 2015, con motivo del 
descenso de la calificaciOn crediticia del anterior Agente Financier°, se procediO a la modification de Ia Escritura 
de ConstituciOn del Fondo, a los efectos de (i) permitir que la Cuenta de Tesoreria de cada una de las Series se 
abra en una entidad (que se denominare la Entidad Depositaria) distinta del Agente Financiero de la Serie 
correspondiente; (ii) actualizar los criterios aplicables en caso de descenso de Ia clasificaciOn crediticia de la 
Entidad Acreditante, del Agente Financiero y de la Entidad Depositaria de cada Serie. 

En virtud de dicha modification, la Sociedad Gestora procedi6 a la suscripciOn de un nuevo contrato de Prestacion 
de Servicios Financieros con Banco Santander, S.A. y un contrato de Aperture de Cuenta de Tesoreria con N.V. 
BANK NDERLANDSE GEMEENTEN (BNG BANK). Dada lo anterior, la Sociedad Gestora transfiria el saldo de la 
cuenta de tesoreria y a una nueva cuenta de Cobros abiertas en Barclays Bank PLC, a una nueva cuenta de 
Tesoreria y a una nueva cuenta de Cobros abiertas en N.V. BANK NEDERLANDSE GEMEENTEN (BNG BANK) 
y Banco Santander, S.A., respectivamente. 
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En la cuenta de tesoreria se ingresan las cantidades que recibe la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo por las 
siguientes conceptos: 

(i) los rendimientos producidos por el saldo de b cuenta de tesoreria; 

(ii) los saldos remanentes de la cuenta de cobros que sean transferidos a la cuenta de tesoreria tras proceder al 
abono de las cantidades correspondientes en cada fecha de pago. 

(iii) El remanente de la dotacion de constitution, gestion y administraci6n no afecto a gastos comprometidos; 

(iv) La provision para gastos extraordinarios, en todo caso a partir de la fecha de vencimiento final. 

De acuerdo con el nuevo contrato de servicios financieros suscrito con fecha 21 de diciembre de 2015 entre BNG 
Bank y la Sociedad Gestora del Fondo, el agente depositado garantiza, sabre los saldos de la cuenta de tesoreria, 
un tipo de inter6s que sera igual al Euribor a un (1) mes. 

Durante los ejercicios 2017 y 2016, las cantidades ingresadas en la cuenta de cobros no seran remuneradas. 

La Sociedad Gestora, atendiendo a la situation de los mercados financieros y con la finalidad de mejorar el 
rendimiento del Fondo, podra invertir temporalmente el saldo de la cuenta de cobros en activos de renta fija a un 
plaza inferior al que restase hasta la fecha de pago inmediatamente siguiente a la fecha en que se efect0e la 
inversion. 

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 y el ejercicio 2016 se han devengado intereses por este concepto. 

6. Obligations v 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 Banos de Titulizacion de Activos agrupados en tres tramos, que tienen las 
siguientes caracteristicas: 

Concepto Tramo A Tramo B 

Importe nominal de la EmisiOn (miles de 
euros) 1.900.000 2.000.000 

Importe nominal un tario (miles de euros) 100 100 
NUmero de Banos 19 20 

Tipp de interes nominal 
Euribor 

0,07%
3M + 

3,75% 
Periodicidad de pago Trimestral Anual 
Fechas de pago de intereses y amortization 
Tramo A 
Fecha de pago de intereses y amortization 
Tramo B 

30 de marzo, junio, septiembre y 
diciembre. 

30 de junio de cada ano 

Calificaciones: 
Iniciales: S&P/Moody's/Fitch 
Actuates: S&P/Moody' s/Fitch 

AAAJAaa/AAA 
BBB-/Aa3/BBB+ 
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El precio de reembolso para los Bonos de ambos tramos sera de 100.000 euros por Bono, equivalentes al 100% 
de su valor nominal, pagadero de una sole vez en la fecha de vencimiento final. 

En la fecha de emisi6n se concedio una comisiOn de aseguramiento para cada entidad aseguradora que ascendi6 
al 0,150% sobre el importe nominal asegurado de los Bonos del Tramo A y al 1,354% sobre el importe nominal 
asegurado de los Bonos del Tramo B. 

La fecha de vencimiento final y de amortizacion de los Bonos del Tramo A fue el 30 de junio de 2015, fecha en la 
que se cumplieron 10 aiios desde la fecha de desembolso de los Bonos. La fecha de vencimiento final y de 
amortizacion de los Bonos del Tramo B sera la fecha en que se cumplan 20 afros desde la fecha de desembolso 
de los Bonos. 

No ha habido movimiento de los Bonos del tramo B durante los ejercicios 2017 y 2016 ya que se amortizan al final 
de la vida de la operation. 

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

Miles de Euros 

Hasta 1 alio 
Entre 1 y 2 

altos 
Entre 2 y 3 

alios 
Entre 3 y 5 

altos 
Entre 5 y 10 

aflos 
Mas de 10 

alios Total 

Principal 2.000.000 - 2.000.000 

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta y estan 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 de los Bonos, durante el ejercicio 2017 y el ejercicio 2016, han sido del 3,75%. Durante 
el ejercicio 2017 se han devengado intereses de los Bonos de TitulizaciOn por importe de 75.000 miles de euros 
(75.105 miles de euros en el ejercicio 2016), de los que 38.014 miles de euros se encuentran pendientes de pago 
al 31 de diciembre de 2017 y al 31 de diciembre de 2016, estando registrados en el epigrafe "Obligaciones y otros 
valores emitidos - lntereses y gastos devengados no vencidos" del pasivo del balance. 

7. Deudas con entidades de credito 

En la fecha de constitution, la Sociedad Gestora, por cuenta y representation del Fondo, suscribio dos Lineas de 
Liquidez, A y B, por un importe maxim° disponible de 114.190 y 41.000 miles de euros, respectivamente, con el 
Institute de Credito Oficial en relacien con los Bonos de los Tramos A ("la Linea de Liquidez A") y de los Tramos 
B ("la Linea de Liquidez B"), siendo sus caracteristicas las siguientes: 

Las disposiciones de las Lineas de Liquidez A y B se utilizaran para el pago de los intereses de los Tramos A y B, 
respectivamente, sin perjuicio de lo dispuesto en el Folleto en relacion con el depOsito de cobertura. En caso de 
haberse constituido dicho deposit°, prevalecera la utilization del mismo sobre la Linea de Liquidez para hater 
frente a los intereses de los Bonos de cada uno de los tramos segt:m corresponda. Asimismo, dichas disposiciones 
podran utilizarse para hater frente a los gastos extraordinarios del Fondo derivados del impago de las Cedulas 
hipotecarias de cada tramo, o del incumplimiento de cualesquiera obligaciones de los Emisores de las Codulas 
hipotecarias A y B, hasta el limite maxim° del 20% del importe disponible de cada Linea de Liquidez. 

El vencimiento de la Linea de Liquidez A fue en la fecha de vencimiento final del tramo A, el 30 de junio de 2015, 
o hasta la fecha anterior en que la emisiOn de los Bonos haya sido amortizada en su totalidad; el vencimiento de 
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la Linea de Liquidez B sera en la fecha de vencimiento final del tramo B, el 30 de junio de 2025, o hasta la fecha 
anterior en que la emision de los Bonos haya sido amortizada en su totalidad. 

Los fondos dispuestos de las Lineas de Liquidez se ingresaran por la entidad acreditante en la cuenta de cobros. 

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, pagara a la entidad acreditante de la Linea de 
Liquidez A una comisi6n de disponibilidad anual igual a la suma de (i) el 0,15% de la disponibilidad efectiva 
periOdica de la Linea de Liquidez A y (ii) el 0,03% de la diferencia entre el Importe maxima disponible de la Linea 
de Liquidez A y la disponibilidad efectiva peri6dica de la Linea de Liquidez A, pagadera trimestralmente en cada 
fecha de pago trimestral de los Bonos del Tramo A. 

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, pagara a la entidad acreditante de la Linea de 
Liquidez B una comisiOn de disponibilidad anual igual al 0,18% sobre el saldo medio del importe maximo disponible 
de la Linea de Liquidez B durante el period() de devengo correspondiente, pagadera anualmente en cada fecha 
de pago anual de los Bonos del Tramo B. 

Las cantidades dispuestas de las Lineas de Liquidez A y B devengaran intereses a favor de la entidad acreditante 
a un tipo igual al Euribor a 1 mes mas el 1,5%. 

Debido al descenso de la calificaciOn crediticia de ICO (v6ase Nota 5), con fecha 20 de marzo de 2012, ICO 
procedio a depositar en la cuenta de tesoreria del Fondo el importe maximo disponible de las Ifneas de liquidez, 
que ascendia a 155.190 miles de euros. Con fecha 25 de abril de 2012, dicho importe fue traspasado a Barclays 
Bank PLC, Sucursal en Espana. Actualmente, se encuentra depositado en BNG Bank, encentrandose solo 
depositada la parte correspondiente al tramo B, recogiendo un importe maximo de 41.000 miles de euros. 

Si se hubiera producido la disposici6n forzosa del importe total de la Linea de Liquidez A como consecuencia de 
un descenso en la calificacien crediticia de la Entidad Acreditante, segOn lo previsto en la clausula 8.2 del contrato 
de Linea de Liquidez, dicha disposicion devengaria intereses a favor de la Entidad Acreditante al mismo tipo al 
que el Agente Financiero remunere en cada momenta la Cuenta de Tesoreria mas un margen equivalente a la 
Comisi6n de Disponibilidad, salvo que dicha disposicion sea aplicada a las finalidades previstas como 
consecuencia del impago de una Cedula Hipotecaria A, en cuyo caso las cantidades asi aplicadas devengaran 
intereses a un tipo equivalente al Euribor a un (1) mes mas 1,5%. Los intereses devengados sobre los importes 
dispuestos de la Linea de Liquidez A se capitalizaran mensualmente en conformidad con lo dispuesto en el 
articulo. 

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 estas lineas de liquidez estan dispuestas por importe de 41.000 miles de euros. 
Durante el ejercicio 2015, se produjo el vencimiento y liquidacion de la Linea de liquidez A por importe de 114.190 
miles de euros, como consecuencia del vencimiento de los Bonos de Tramo A. 

Durante los ejercicios 2017 y 2016 no se han devengado gastos por intereses de las Lineas de Liquidez. Asimismo, 
durante el ejercicio 2017 se han devengado gastos en concepto de comision de disponibilidad de estas lineas de 
liquidez por importe de 74 miles de euros (74 miles de euros durante el ejercicio 2016), estando registrados en el 
epigrafe "Otros gastos de explotacion — Servicios exteriores — Servicios bancarios y similares", de los que de los 
que 37 miles de euros se encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2017 (37 miles de euros al 31 de 
diciembre de 2016), estando registrados en el epigrafe "Deudas con entidades de credito - Intereses y gastos 
devengados no vencidos" del pasivo corriente del balance de situaciOn. 

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existe obligacion de dep6sito de ningUn emisor en virtud del contrato de 
Deposita de cobertura. 
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8. Ajustes 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 
Sociedad Gestora 
Administrador .. - 
Agente financiero - - 
Comisien variable 1.539 1.539 
Correccion de valor por repercusien de perdidas (5) (5) 
Otras comisiones 

Otros 
Saldo al cierre del ejercicio 1.534 1.534 

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 

Administracien 
Comisi6n Agente 

Financiero 
Comision 
Variable 

Repercusion de 
perdidas 

(2)  
(3)  

Saldos al I de enero de 2016 
Importes devengados durante el ejercicio 2016 
Pagos realizados el 28.06.2016 

1.539 
- 

Saldos al 31 de diciembre de 2016 1.539 (5) 
Importes devengados durante el ejercicio 2017 
Pagos realizados el 30.06.2017 
Saldos al 31 de diciembre de 2017 1.539 (5) 

Las condiciones especificas por comisiones en relacion con los contratos establecidos se detallan a confinuacian: 

Comisi6n variable / Margen de intermediacion financiera 

La entidad cedente devenga una comision variable que se calcula como la diferencia positiva, si la hubiese, 
entre los ingresos devengados por el mismo, previos al cierre de su contabilidad oficial. En el caso de que 
dicho margen de intermediacion fuese negativo, se repercutiria de acuerdo a lo indicado en la Nota 3-g. 

Comision Agente Financiero. 

Esta comision, que tuvo un importe de 250 miles de euros, fue satisfecha a la fecha de desembolso, en una 
sola vez para toda la vida de la operaciOn, con cargo a los gastos de constitucion. 
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9. Otros gastos de explotacitm 

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2017 han sido de 4 miles de 
euros (3 miles de euros en el ejercicio 2016), &rico servicio prestado por dicho auditor. 

Information sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicitin 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 tenia ningun imports significativo pendiente de pago a proveedores 
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2017 y 2016, el Fondo no ha realized° pagos 
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de su Sociedad 
Gestora, tanto los importes 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. 

10. Shied& fiscal 

El Fondo tiene sujetos a inspection fiscal todos los impuestos que le son de aplicaciOn correspondientes a los 
cuatro Oltimos ejercicios. En opinion 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 afecteria significativamente a las cuentas anuales. 

Segtin 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 lmpuesto sobre Beneficios. 

11. Gesti6n 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, medici6n y seguimiento continuo. 

El Fondo este expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y de tipo de cambio), 
riesgo de credit° 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. Los gestores del Fondo tienen establecidos 
mecanismos para identificar y gestionar dicho riesgo. 

El Fondo no presenta exposition significative a riesgo de tipo de interes a la fecha de referencia de las cuentas 
anuales para aquellos activos y pasivos que estan a tipo fijo. 

Para los activos y pasivos a tipo variable, dado que ambos estan referenciados al mismo indite (Euribor a tres 
meses) este riesgo queda minimizado. 
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• Riesgo de tipo de cambio 

El Fonda no presenta exposicion significative 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 caste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momenta 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 constitucion 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 Reserva, 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 par compromisos asumidos. 

En la Nota 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 Fondo es que las contrapartes sean entidades de reconocida solvencia. En relacion con 
el posible riesgo de credito de la cartera titulizada, el Fonda 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 parte 
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 y otros activos financieros 2.038.463 2.038.463 
Tesoreria 42.538 42.538 

2.081.001 2.081.001 
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La distribution de los activos titulizados, sin considerar, en su caso, los intereses vencidos e impagados, los 
intereses devengados 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 333.333 333.333 
Arag6n 205.128 205.128 
Baleares 128.205 128.205 
Castilla Leon 405.129 405.129 
Cataluna 230.769 230.769 
Extremadura 30.769 30.769 
Galicia 410.257 410.257 
Pais Vasco 256.410 256.410 

2.000.000 2.000.000 

12. Hechos posteriores 

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2017, y hasta la fecha de formulacien 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. 

13. 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: 

Fecha de Pago 

Miles de Euros 
Tramo A Tramo 13 

Importe 
Pagado 

Importe 
Impagado 

Importe 
Pagado 

Importe 
Impagado 

30.06.2017 

b) Intereses de los Bonos de Titulizacion: 

Fecha de Pago 

Miles de Euros 
Tramo A Tramo B 

Importe 
Pagado 

Importe 
Impagado 

Importe 
Pagado 

Importe 
Impagado 

30.06.2017 75.000 

Por otro lado, a continuacion, se detallan los cobros relacionados con los activos titulizados del Fondo, durante el 
ejercicio 2017, asi como los acumulados desde la fecha de su constitucion: 
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Miles de Lures 
Penedo Acumulado 

Real Contractual (*) Real Contractual (*) 

Cobros por amortizaciones ordinarias 
Cobros por amortizaciones anticipadas 
Cobros por intereses ordinaries 
Cobra por intereses previamente impagados 
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobros en especie 
Otros cobros en efectivo (intereses) 

- 

75.074 
- 
- 

- 
- 

75.074 
- 
- 

- 
- 
825.813 
- 
- 

- 
- 
825.813 
- 

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 2016, asi como los acumulados desde la fecha de su 
constitucion: 

Miles de Lures 
Penodo Acumulado 

Real Contractual Real Contractual 

Pages por amortizacion ordinaria Tramo A 
Pages por intereses ordinaries Tramo A 
Pages por amortizaciones anticipadas Tramo A 
Pagos por amortizacion previamente impagada Tramo A 
Pages por intereses previamente impagados Tramo A 
Pages por amortizacion ordinaria Tramo B 
Pagos por intereses ordinaries Tramo B 
Pages por amortizaciones anticipadas Tramo B 
Pagos por amortizacion previamente impagada Tramo B 
Pages por intereses previamente impagados Tramo B 

- 
75.000 

- 
75.000 

- 
900.000 
- 
- 

. 
900.000 
. 
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CLASE 8.2  

 

Direction General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana 

(+34)915 851 500,www.crimyes 

AyT Cedulas Cal as X- 8, FTA 

5.02 
DenorninaciOn Fondo:AyT Cedulas Cajas X - B, FTA 

Denorninacidin del compartimente 200900042 

Denorninacian de La pastoral HAYA TITULIZACION,SGFT,S.A 

Estados apregados: NO 

Fecha: 31/12/2017 

'..."CuaffA11F➢E7p0ASyIGANNKMS rtdksdFaeosl 
.-z. 'fr  

k.4gr1R>Ye 

41.": Mote trl &OCR ]fi  142/2017, 1/12/2016 ". 
1. Intemesy rendirRlentaasimIlados 20 18923 -r.1 18.922 42* 75.074 -[7.4201.i.(n  75.179 

1.1 Activos ttultrolos 42 18.923 18.922 2. 75.074 202,R; 75.179 
12 Ottos actRos 8nanderos 20 0 40 0 0 

2. Interaesy cargas Rarnilados -18.904
xy~ 

 -18.904 -75.000 -75.105 
2.1 Obbgaciones y coos valores emitides .18.904 -.18.9a4 i2t1211§1- -7$.000 24 -75.105 
22 Deudas con enbdades de akhio re2006 0 0 Woe,: 
2.3 01105 pauvia finanoeros 42071:. 0 0 2207^ 32b7`=  

3. Remits& deopentiones de cthenura deflufos de deal,' (neto) 208: 0 Wilifikki 0 204- 
A) MARGEN DE ROTREWS -it-424i; 19 18 74 "'3202 74 
4. Resultado de opera< lones financier as (rem) tiiiiV 0 Witt 0 iiiit6V 2210  

4.1 Pesultados de derivados de negodao6n 0 0 tilfa 42170: 
42 °Nos *stet de vabtaci5n en a rteras a VR(on cambios en PyG OA 0 2111 0 7 Ailik 
4.3 Activos financieros dis pcnibles pa ra la yenta 0273 0 lb t 0 flilit 
44 0110$ x02.14 0 1 0 giiikRi ',:rtiiiit,  

&Dim amblo(neto) 1.t..t025V 0 0 k,22I1 132 
6. Otros Ingresos deexplotacion 8.0216x€ 1 Wite. 0 z 1 6,: 0 
7.0tros gastos de coolacien =02171 -19 allit.; -18 -75 -77 

7.1 Savidos exterar '41.410 -19 x1218 19 -t,iire -74 0-  -74 
7.1.1 Senicias de pfolesbnales independientes A. t. 0x'219': 0 0 0 
7.12 knrkios bancarios y res V,42147 A 9 NW -19 -74 -74 
7.1.3 Publkidad y propaganda RiiiiiV 0 0 221 ,.±.8: 22 
7.1A Oud a 22217. 04t -V- 0 

72 Tributes 101211.5.: klibit 0 23. 
73 Otrosgastos degestkm camerae 54124g 0 0 224 -1 

7.3.1 Combien dad gestora 42 0 0. 22751* i 
7.31 Conikidn administrad a .4226'.7  0 0 T';'..:222V 2. 
733Comiaonngv nt 8 o o 227,, 0 0.3227% 22 
734 comision varbbe "022$:' 0 0 0 22 0 

'7-1-42.29.11-  0 0 
7.3.6 Duos gastos IP 0 R4 1 30. 2 

8. Deterbro deactivos fin, mieros Ineto) 4231...... 0,`1231': 0 V' 
81 Dftth,10 etc deactivos lito1Rados 0 '.1232 0 .,!...,4432i, 

:1,02331, 0 3 o 4223'? 
9 Dotadones a previsio ico 02 0''"1234 •̀ ; 0 'ET:liTie i.l214': 

9.1 DotaciOn pr8.4sion pof 9aranlias financteras :0285`l;': 0".1235- 0''`2235' :iiii:::': 
40230;. 0 :,1736.1 o 2 -.. ---3218C: 

9.303o:ran oyes p/ovabnes 0237. 0 2327.,_ 0;2237)i ::iiii;: 
10.Gananclas (p Ordiclas) &actives no cortientei St.39;:: 0..123$ 0 

,,,. ,.....„., 
n123L: 

II.Repertusiondep&clidas(ganances) !<,.023935 0 0:'2239 0 ;:-32 
1RRESULTACO ANTES DE IMPLIE5TOS %/42.4017..  0 15141t 0 0'-3240". 0 
12.1mpuesto sabre beneficios 0241 f 0 1.,,2241 l: 0 .:':2241h ll.3241 l  
Q RBULTAOODEL PERIODD '',','...01e(  0"'12425% 0 ,i5:114-1k 0 ,'iiir.,: 0 
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ROS 0 9578455 

DE EDRO CEASE 

Direction General de Mercados 
Edison, 4,28006 Madrid, Espana 

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

AyT Cedulas Cajas X, FTA 

5.05.1 
DenomlnaclOrt rondo: AyT Codulas Cajas X, FTA 

Denomlnaclon del compartimento: 

DenominacIdn de la gestortv MAYA TITULIZACION, SGFT, SA. 

Estado, agregados: SI 

Fecha: 31/12/2017 

Entldades cedentes de los acUvos titulizados: 

INFORMACION RELAT1VA A LOS ACTIVOS TITULIZADO$ 

tiYAbikiera 

-v, 

I $Z / *manual 
lanifirne. 

Infenora l ano 0600 .w 0 5P1{! 0  0 
Entre 1 y 2 mhos l 0 0 0 
Entre 2 y 3 mins 0 1b02m. 0 0 
Entre 3 y .4 anos 0 3603 0  'WOW 0 
Entre 4 y5 ahos 0 0 0 
Enue 5 Y 10  Mos 2000000 605 2 000 000 r42  0 
Superior a 10 Mos 0 0 3.900.000 
Total 2000000  ItireitS7 2_060.000 t. 3 900000 
Vida residual media ponderada (Mos) 7,50 njs 8,50 6 _ 20 

Anegeadad War  
' t,:rrYisgc 

In*adiiit.:Snua '0nere lieSadikeriai.: 
Jii*.tioiiiqR.I,Xic 

niocadi: 
Antiquedad media ponderada lanai) ,i1 12,51 95,r. 11,50 '.''''ae06̀,&4 20 
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0M9578457 

CLASE 4  DE EI:IR0 

 

Direcci6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana 

(+34) 

—3  

915 851 500, www.cnmv.es  

AyT Cadulas Cajas X, FTA 

5.05.1 
Denominaci6n Fondo: AyT Cedulas Cajas X, FTA 

Denomination del compartimento: 

Denomination de la gestora: HAYATITUUZACION SGFT SA. 
Estados agregados: SI 

Fecha: 31/12/2017 

Entidades cedentes de los activos titulizados: 

INFORMAOON RELATIVA A LOS ACT1VOS TITULIZADOS 

LicktatgliMt*M4AVM 
4 ~ .'--rc , 41A: 

212016 
Tipo de inter& media pondered° Sga,  3,75  2V11010, 3,75 0 3,75 
Tip, de internenominal max o 3,75 t 3,75 3,75 
Tipo de intern nominal minimo :rain 3,75 '7-r- 2t 3,75 '65 3,75 
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DIrecclon General de Mercedes 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana 

o (+34) 915 851 500, wwwenrey.es 

AyT Cedulas Cejas X, FTA 

5.06 

Denomlneclen Fondo: AyT Cidulas Cajas X, FTA 

Denomlnaclon del compartimento: 

Denomlnaclan de la eastern: MAYA ITTULIZACION, SGFT, SA. 

Estados agregados: 51 

Fecha: 31/12/2017 
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TIMBRE 
DEL ESTADO 
"urs-r,"-.7.1fr 

CLASE 8! 
UMW 

OM9578472 

I I 

a 
2 

I I 
sl  $ 

3 

I 

I 

Ii 
a 

I 

II 

I 

a 
I 

I 

I 

ie  

I 

II 

1

I 



:001/4_ 
TIMBRE 

DEL ESTik DO 
Wefr  

0M9578473 

CLASE 8! 
tqft*AMPkir 

 

HECHOS RELEVANTES 

FONDS 108A lit 
UNISITUICIAN isiTING OISCRIPCIMI USIOIOUILIVIIIITS• 

01141/ 

40 Wes Om N. na,  VUO44001, 
WSW 

IF a alas sr 200 

nulAuelis dein IMP riera•S•n•Allill 
NS* USW 

se CMS Com N. n• miNatel MMus* SS 6111••• MN. flat 
rs• NFU de lallUlailil Pass 

Pala 

10•••••••• PS* 

Ml 4W 004 IOU stantS1 

IONS Was seam a talSrips• • ONG 
Ira Sallaseilhtlantancen gat 
USaillailst tiaultalith• Woe ~is 
101010404is 

rebel ensams• 
4 IA Mal Solleasit. 0 *MS 

Inausurss  

MOM 

PI a rietokanif 

4•11 tombs Cass v. n• iturricaurn a sea de Met 11 44 Al 10) • AP 
Mr NW 411141•10 

leallat 

IF •••••••••••Sen 

ninalral 

AO CMOS QUI s. rrA IMMO* Nutkuti• al Medd Ws 1 dr SOO • 11•Ir 
S- Um 11•110••••• sulfur§ 

310/26 

Mot *Ma MS 

M Mein GUI r. CIA 
lMOM 

HO musing% 

Millikanil 0 en 0 *I Nall Mlle 11•611.0 
••••2015 tor Ins Se 110.1WI• AWN per 
oar* Nistel 

SUPS/010 

All Cads, Qin a CIA SAW= 
Macon Oa Sit al. Ise A or WI • 
401/M Vas • 4••••00•11416 Or} 
tr• NW 4Ie Stranst. 

*NAM 

Hawn& SU 

AO USW Oast OM 31.4001 /11,111. ItealitICSOOPIO MO liMIPO 
0 5410 

Ms sine Alf 

AO War Ow I. RA * Main Nereserut imillesU el Sae SS WU 
owe Peru S IS re One a Irwin Slim 

NI isinl• 

n a Sosel•14 

US Main Caren CIA nite0141 dinunusteillmilla a•Inan sr Nereit 
M•%••••• in a its Say 

!Mal 

iterrosalSO 

Art Mob, Win; ITS • Arias.  al/ma Islam** 1110•141• 
yeti meek or Sausraillwe 

*AIM 

II es am* Sal 
MUMS 

Awl Cele. tubs LUTA UM/PM 
Ism• • Suralls olleurs• 

last • Sul WO Isla toe 

• SMI.01000001••••••••••••• ON SUM 
nitro Se M. e user est no 
•••••••• lieu 

Winn. 

Mayan! 

SO 04.0. Gun N. 17A Nana% 
lossa• • Inlay not AS. 

Fame • Oni:VII teary II•••• 

• rule NW calms. ale Sae so Iasi 
4.14.84•Wel v•NritHrsillIYINvis • RS 

1101•11%••••••••• • NIS& 
alder. ems. a Yip ilimitbees 

ter• *ISM 

nesse 0300 

Asr Cidubl CS IS (TA UMIXOS 
liss•A • str/USIVIMINS 

less • • MOH •-4••••• 

• Silmil Ile 
train v•Prer 

4 anima WO Nana ions 
lay ••••••• eta 

la SUSI 

) S a asps sr An 

ml Cala, Caps I. 117A nrcuitel • hostsuratsoilanals 0I Mew an 
Nun ewes a iiii 

•• Is 

apes* MI 

ker Cledin Cain s. nA infiX01 • Paitil•••••••••010•10.1 Olt MI. al   
N.Y go 001115Ws dr WA 

en MAU 

) a unlit MS 

AU LOSS. tun Mr SCA 
M • • stonAtitils. 

Irma • attP•11110/ MOO 
• •••••••••COMBillinINIellitlet PO. WS. 
11114.11011,•111 Dip wooly* Nowa 

snap 

011.16100% *AM 

AO Groin tun IL Irk 
1111. • • IIIIP01/4/111011111 

Sims IP • Ct. / SUM Soul 

• !Wall • .NF 00•CO4CNIOR IN WO 11•Will IX WON 
Irsahentli pal /MM sun. mein 

41a Mem a Oil 
liquilii 

Ar• CMS Caps K rA 340.11.1 
Uwe a • AO *WS* NW • Si 541114454*a ia We ile leve• 

PO 1•11•rfaite taus 
A. WM /4 

Na *Sat at All 

AO I" Ma stip. 1. no. 
hes • • UtiFy WM fast 

*sac Mtn Mara sans% 

• yap W•Crille•••• ens •••••••••••••••• 
41•1•• Mlle WAIIIII••••••• taleVe • 
nes 

••• 101112 

nouns friar 

.11 tiles aunt int MOM% 

boss • 4•Stralra•• 

sow,. st•fur/AU 

• lap * Iniellertala lank Wit 0 
:MO ••• relief NOW. 

• raw aucUratas ••••••••••• VAS 
"0141.101MMIS1109.1•01.140 MML 

!Una 

We P•0•1111 MI 

as MSS 

Na 81011110 MI 

10 Cale. Cum 4 no. Awn 
lea. A • Ail PAVIA& 

• IOW 11111.4.1•0•70 we luau  
raw ••••••••••••••••• Swum Suitt it• 

10 CHOP 

list sae* tor 200) 



0M9578474 

CLASE 

 

MODIFICACIONES ESCRITURA 

Fecha Modificacion Estipulaciones modificadas 

AYT CEDULAS CAMS X, ETA 21/12/2015 

SEPARACION ROLES AGENTE FINANCIERO: AGENTE 
DE PAGOS + DEPOSITARIO CUENTA / ADECUACION 
DOWNGRADE LANGUAGE. ESTIPULACIONES 20.1, 

20.1.1, 20.1.2 Y 20.2. MODIFICACION CONTRATO DE 
PRESTACION DE SERVICIOS FINANCIEROS. 
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AyT Cedulas Cajas X, Fondo de Titulizacion de Activos 

Informe de Gestion 
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 DERIVADOS DE LA NATURALEZA JURIDICA Y ECONOMICA DE LOS ACTIVOS 

Riesqo de impaqo de los Activos  

De acuerdo con lo previsto en el Capitulo V del Folleto Informativo, los titulares de los Bonos emitidos con cargo 
al activo del Fondo corren con el riesgo de impago de los Activos agrupados en el mismo, teniendo en cuenta 
siempre la protection ofrecida por los mecanismos de mejora de credit°. 

En consecuencia, la Entidad Cedente no asume responsabilidad alguna por el impago de los Emisores, ya sea 
del principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad que los mismos pudieran adeudar en virtud de los 
Activos. Tampoco asume responsabilidad alguna de garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operation, 
ni otorga garantias o avales, ni incurre en pactos de recompra de los Activos. 

Riesgo de amortization anticipada de los Activos 

El riesgo de amortization anticipada de los Activos es por cuenta de los titulares de los Bonos. 

Riesgos de liquidez 

No existe mas garantia de que Ilegue a producirse en el mercado una negociaci6n de los Bonos con una frecuencia 
o volumen minima que los compromisos asumidos por las Entidades de Contrapartida que se describen en el 
apartado 11.24 del Folleto Informative. 

Protection Limitada 

Una inversion en Bonos puede verse afectada, entre otras cosas, por un deterioro de las conditions econemicas 
generales que tengan un efecto negativo sobre los pagos de los Activos que respaldan los Bonos del Fondo. 
Aunque existen mecanismos de mejora del credito de los Bonos, la mejora de credit° es limitada. 

Intereses de Demora 

En ningim caso la existencia de retrasos en el pago de intereses o el reembolso del principal a los bonistas dare 
lugar al devengo de intereses de demora a su favor. 
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RIESGOS INHERENTES A LOS ACTIVOS. CUMPLIMIENTO POR LOS EMISORES 

Las expectativas de cobro de los Activos estan sujetas a los riesgos de credito, liquidez, tipo de interes y otros y, 
con cotter general, oscilan en funcion de, entre otras circunstancias, las condiciones econOmicas generates, la 
situation financiers de los Emisores y otros factores similares. En el supuesto de que, atendiendo al Orden de 
PrelaciOn de Pagos, los Fondos Disponibles no fueran suficientes para pagar todas las cantidades debidas a los 
titulares de los Bonos, Astos soportaran el correspondiente porcentaje de dicha insuficiencia y cualquier perdida 
subsiguiente. 

RIESGOS ESTRUCTURALES 

Ausencia de action contra terceros distintos del Fondo 

Los Bonos son pasivos exclusivamente del Fondo. En concreto, los Bonos no constituyen ningun pasivo, deuda, 
u obligation de ningun tipo de la Entidad Cedente, de los Emisores, de la Sociedad Gestora, ni de ninguna de sus 
respectivas finales.  Ninguno de los anteriores garantiza a los titulares de los Bonos el pago de los mismos. 

Conflanza en la capacidad crediticia de la Entidad Cedente v de los Emisores 

La Entidad Cedente asume determinados compromisos en esta operaciOn, por lo que los titulares de los Bonos 
descansan no solo en la solvencia de los Emisores, sino tambien en la solvencia de la Entidad Cedente en relacion 
con los compromisos por ella asumidos. 

Conflanza en el desempetio de las Funciones de Gesti6n 

La Sociedad Gestora desempeliO la gestion y administraci6n de las Cedulas Hipotecarias de conformidad con los 
criterios descritos en este Folleto y en la Escritura de ConstituciOn y ejercera dichas funciones con la misma 
diligencia y criterios que emplee en la gesti6n y administration de los activos crediticios propios. Por ello, el Fondo 
descansa en el cumplimiento por la Sociedad Gestora de su politica de seguimiento y cobros en relaciOn con la 
gestiOn, cobro, ejecuciOn y administracian de las CAdulas Hipotecarias. 

Meiora del credit() 

Aunque existen mecanismos de mejora del credito de los Bonos, algunas de dichas mejoras de credit() son 
limitadas. En caso de que las Lineas de Liquidez se redujeran a cero, por haberse utilizado integramente para las 
finalidades previstas en el Folleto, la Entidad Cedente no estara obligada a cubrir dicha reduction y los titulares 
de los Bonos soportarAn directamente el riesgo de credito y otros riesgos asociados con su inversion en el Fondo. 

RIESGOS EN RELACION CON LOS BONOS 

Palos v vencimiento 

Las CAdulas Hipotecarias pueden ser reembolsadas anticipadamente. En consecuencia, no hay una certeza 
absoluta acerca de la Ultima Fecha de Pago de los Bonos de ninguno de los Tramos. 
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Siqnificado de las calificaciones de los Bonos 

Las calificaciones asignadas a los distintos Tramos de Banos por las Entidades de Calificacion refiejan la 
valoraciOn de las mismas sobre la capacidad de los Bonos de dicho Tramo para cumplir los pagos periOdicos de 
intereses y del principal en la Fecha de Vencimiento Legal de cada Tramo de Bonos y de la mejora crediticia de 
dicho Tramo de Bonos. La calificacion no supone una recomendacion de compra, mantenimiento o yenta de ningUn 
Tramo de Bonos ni una indicaci6n de su liquidez, precio de mercado o de su conveniencia para un inversor 
particular. No hay certeza alguna de que ninguna calificacion permanezca inalterada durante un periodo de tiempo 
o de que la misma no sera retirada o revisada a la baja por las Entidades de CalificaciOn si, a juicio de estas, las 
circunstancias asi lo exigieran. 

2. Acontecimientos ocurridos posteriormente al cierre del elercitio v probabilidad de ocurrencia de 
cualquiera de los supuestos de liquidation anticipada del Fondo 

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulation de las cuentas anuales no ha ocurrido 
ningtlin hecho que afecte o modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales. 

3. Instrumentos Financieros: obietivos y mecanismos de cobertura de cada tipo de riesco 
significativo para el que se utilise la cobertura 

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los tarminos previstos en la Escritura 
de Constitution, en este Folleto y en la normativa vigente en cada momento, actuando por cuenta y en 
representation del Fondo, puede prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo, 
sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, caso de ser 
necesario, celebrar contratos adicionales; todo ello sujeto a la legislaciOn vigente en cada momento, a la 
autorizaci6n previa, caso de ser necesada, de la CNMV, u organismo administrativo competente y a su notification 
a las Entidades de Calificacion, siempre que con tales actuaciones no se perjudiquen los intereses de los titulares 
de los Bonos. 

A continuation se describen las operaciones de financiacitn distintas de la emisiOn de los Bonos que la Sociedad 
Gestora concerto por cuenta del Fondo con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la mayor 
cobertura posible para los riesgos inherentes a la emision. La description de los contratos recogidos en el presente 
Folleto informativo refleja fielmente la informacion mas relevante de los mismos y no se omite informacion que 
pudiera afectar al contenido del Folleto. 

Contratos de Linea de Liquidez 

Se establecieron dos (2) lineas de liquidez con el objeto de permitir al Fondo hater frente a sus obligaciones de 
pago en relation con los Bonos del Tramo A (la "Linea de Liquidez A") yen relaciOn con los Bonos del Tramo B 
(la "Linea de Liquidez B"). 
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Las caracteristicas principales de las Lineas de Liquidez son las que a continuation se indican: 

Destino 

Las disposiciones de la Linea de Liquidez A se utilizan para el pago de intereses de los Bonos del Tramo A, sin 
perjuicio de lo dispuesto en este Folleto en relaci6n con el Deposit° de Cobertura. Las disposiciones de la Linea 
de Liquidez A pueden utilizarse asimismo para hacer frente a los gastos extraordinarios del Fondo derivados de 
la ejecucion de las Cedulas Hipotecarias A o en su caso para hacer frente a la dotacion de la Provision para Gastos 
Extraordinarios, asi como al pago de la Comisi6n de Disponibilidad correspondiente, pero Unicamente en el caso 
de que se haya producido el impago de una Cedula Hipotecaria del Tramo A, todo ello hasta el limite maxim° del 
20% del importe disponible de la Linea de Liquidez A. 

Las disposiciones de la Linea de Liquidez B se utilizan para el pago de intereses de los Bonos del Tramo B, sin 
perjuicio de lo dispuesto en este Folleto en relation con el DepOsito de Cobertura. Las disposiciones de la Linea 
de Liquidez B pueden utilizarse asimismo para hacer frente a los gastos extraordinarios del Fondo derivados de 
la ejecucion de las Cedulas Hipotecarias B o en su caso para hacer frente a la dotacion de la ProvisiOn para Gastos 
Extraordinarios, asi como al pago de la Comision de Disponibilidad correspondiente, pero Onicamente en el caso 
de que se haya producido el impago de una Cedula Hipotecaria del Tramo B, todo ello hasta el limite maxima del 
20% del importe disponible de la Linea de Liquidez B. 

(ii) Importe 

El "Importe Maximo Disponible de la Linea de Liquidez A" es equivalente aproximadamente al 6% del importe 
nominal de los Bonos del Tramo A. El Importe Maximo Disponible de la Linea de Liquidez A fue igual a 114.190.000 
euros. La "Disponibilidad Efectiva Peri6dica de la Linea de Liquidez A" es el importe efectivo del que se puede 
disponer en cada Fecha de Pago, y es equivalente en cada Periodo de Devengo de Intereses al resultado de 
calcular dos (2) afios de intereses de los Bonos del Tramo A calculados a un tipo equivalente a la suma de (i) 
Euribor a tres (3) meses, publicado el segundo (2°) Dia Habil anterior a la Fecha de Desembolso para el primer 
Periodo de Devengo de Intereses y cada Fecha de Pago para los siguientes Periodos de Devengo de Intereses, 
mas (ii) el Margen, por un 21% del importe nominal de los Bonos del Tramo A, o bien aquel importe que resulta 
suficiente para cubrir las obligations de pago del Fondo con respecto a los intereses de los Bonos del Tramo A 
y a los gastos extraordinarios derivados de la ejecuci6n de las Cedulas Hipotecarias A y la Comisi6n de 
Disponibilidad A en caso de impago de una COdula Hipotecaria A, con el limite del Importe Maximo Disponible de 
la Linea de Liquidez A. 

El "Importe Maximo Disponible de la Linea de Liquidez B" fue el resultado de calcular dos (2) Mos de intereses 
de los Bonos del Tramo B por aproximadamente un 32% del importe nominal de los Bonos del Tramo B. El Importe 
Maximo Disponible de la Linea de Liquidez B fue de 41 millones de euros. 

En caso de producirse una Amortization Anticipada de los Bonos de cualquiera de los Tramps como consecuencia 
del impago de una Cedula Hipotecaria del Tramo correspondiente, el Importe Maximo Disponible de la Linea de 
Liquidez del correspondiente Tramo se reducira asimismo proporcionalmente al importe en el que se amorticen 
anticipadamente los Bonos de dicho Tramo. La Comisi6n de Disponibilidad a pagar por la Sociedad Gestora, en 
nombre y representation del Fondo, en las correspondientes Fechas de Pago se reducira asimismo 
proporcionalmente al importe reducido y en base al saldo medio disponible del period°. 

Deposit° de Cobertura 

En el Contrato de GestiOn Interna, cada uno de los Emisores se oblige) a depositar a favor del Fondo en una cuenta 
abierta en el Agente Financiero una cantidad equivalente a dos (2) arms de intereses de las COdulas Hipotecarias 
emitidas por dicho Emisor e integradas en el activo del Fondo (el "Deposit° de Cobertura"), si se produjera 
cualquiera de las siguientes circunstancias: 
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(1) que en cualquier momento el Ratio de Cobertura de dicho Emisor fuera inferior al Ratio Minima de 
Cobertura; a estos efectos, se entendera par 

• "Ratio de Cobertura", el cociente entre (a) el saldo vivo de todos los prestamos y citifies 
hipotecarios del Emisor y (b) el saldo vivo de todas las cadulas hipotecarias emitidas por el 
Emisor, y 

• "Ratio Minimo de Cobertura", ciento cincuenta por ciento (150%). 

(2) que, no mas tarde del dia 15 de cada mes natural, dicho Emisor no haya proporcionado a la Entidad 
Cedente su Ratio de Cobertura relative al Ultimo dia del mes natural anterior, asi coma la information 
necesaria para su calculo. 

A efectos del calculo de los dos (2) ahos de intereses de las Cedulas Hipotecarias A, se presumira un tipo de 
interes equivalents a la media aritmatica entre el precio de oferta y el precio de demanda del IRS (Interest Rate 
Swap) del Euribor que aparezca en la pantalla ICAPEURO de REUTERS (o, en caso de no estar disponible, la 
pantalla GEHAIRS de REUTERS) al plaza residual que reste hasta la Fecha de Vencimiento Final del Tramo A 
que aparezca en la pantalla ICAPEURO de REUTERS (o, en caso de no ester disponible, la pantalla GEHAIRS 
de REUTERS), en caso de periodos residuales superiores a un ano, o al Euribor al plaza residual que reste hasta 
la Fecha de Vencimiento Final del Tramo A que aparezca en la pantalla EURIBOR = de Reuters, en caso de 
periodos residuales inferiores a un atio, en tomo a las 11:00 horas de la fecha en que se conozca el Ratio de 
Cobertura del Emisor correspondiente, o en case de no ser Dia Habil, del Dia Habil siguiente. 

El DepOsito de Cobertura es remunerado por el Agents Financiero a un tipo de interas equivalents al EONIA. 

El DepOsito de Cobertura puede cancelarse y reintegrarse al Emisor afectado, siempre con la previa autorizacion 
de la Sociedad Gestora, a solicitud de dicho Emisor, siempre que este acredite que su Ratio de Cobertura es 
superior al Ratio Minima de Cobertura. 

Cuenta de Tesoreria  

La Sociedad Gestora abriO, en nombre y por cuenta del Fonda, una cuenta de tesoreria en el Agents Financiero. 

La Cuenta de Tesoreria se regula segen lo dispuesto en el Contrato de Servicios Financieros descrito en el 
apartado V.2.2.2 del Folleto Informative. 

En la Cuenta de Tesoreria se ingresan las canfidades que recibe la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo por 
los siguientes conceptos: 

(i) los rendimientos producidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreria; 

(ii) los saldos remanentes de la Cuenta de Cobros que son transferidos a la Cuenta de Tesoreria tras 
proceder al abono de las cantidades correspondientes en cada Fecha de Page; 

(ii1) la disposicion forzosa de las Lineas de Liquidez de conformidad con lo establecido en el apartado V.1.3.1 
(iii) del Folleto Informative; 

(iv) el remanente de la Dotaci6n de ConstituciOn, GestiOn y AdministraciOn no afecto a gastos comprometidos; 

(v) la ProvisiOn para Gastos Extraordinarios, en todo caso a partir de la Fecha de Vencimiento Final. 
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No obstante lo indicado en el apartado (i) anterior, el importe correspondiente a los rendimientos producidos por 
el saldo de la Cuenta de Tesoreria es traspasado a la Cuenta de Cobros en cada Fecha de Pago, tanto Trimestral 
como Anual (con valor dicha fecha) con objeto de atender a los pagos a los que deba hacer frente el Fondo de 
conformidad con el Folleto. 

La liquidation de intereses se produce, en todo caso, coincidiendo con las Fechas de Pago Trimestrales hasta la 
Fecha de Vencimiento Final del Tramo A y con las Fechas de Pago Anuales a partir de la Fecha de Vencimiento 
Final del Tramo A o, en caso de que tales dias no fueran habiles, el Dia Habil inmediatamente posterior (en cuyo 
caso se devengaran intereses haste el mencionado siguiente Dia Habil) y se calculan tomando como base (i) los 
dies efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses anual y (ii) un afro compuesto por trescientos 
sesenta (360) dias (Actual/360). 

Cuenta de Cobros 

La Sociedad Gestora abri6 en el Agente Financiero, en nombre y por cuenta del Fondo, una cuenta (la "Cuenta 
de Cobros") que se regulars en el Contrato de Servicios Financieros descrito en el apartado V.2.2.2 del Folleto 
Informativo. 

En la Cuenta de Cobros se abonan: 

los pagos de intereses de las Cedulas Hipotecarias, que se reciben al menos dos (2) Dias Flab'les antes 
de la Fecha de Pago de los Bonos, de acuerdo con los terminos de la emisiOn de las Cedulas Hipotecarias 
y los compromisos asumidos por los Emisores en virtud del Contrato de Gest& Interne; 

(ii) las cantidades correspondientes al principal de las Cedulas Hipotecarias, que se reciben al menos dos 
(2) Dias Halalles antes de la Fecha de AmortizaciOn Final de los Banos, de acuerdo con los terminos de 
la emisi6n de las Cedulas Hipotecarias y los compromisos asumidos al respecto por los Emisores en el 
Contrato de Gestion Interne; 

(ill) los rendimientos de la Cuenta de Tesoreria que son transferidos a la Cuenta de Cobros de conformidad 
con lo previsto en el apartado V.1.2.1 del Folleto Informativo; 

(iv) cualesquiera otras cantidades ingresadas por el Fondo en virtud de los Activos; 

(v) las disposiciones de las Lineas de Liquidez; 

(vi) la Dotaci6n de Constitucion, Gestion y Administracion; y 

(vii) los rendimientos producidos por el saldo de la Cuenta de Cobros. 

En cada Fecha de Pago de los Bonos, y tras realizar los pagos correspondientes en esa fecha de acuerdo con el 
Orden de Prelacien de Pagos, se transfiere el saldo remanente de la Cuenta de Cobros a la Cuenta de Tesoreria. 

Excepcionalmente, quedan depositados en la Cuenta de Cobros (y por tanto no se transferiran a la Cuenta de 
Tesoreria) los importes correspondientes a las retenciones fiscales que han sido practicadas sobre los pagos 
realizados. Estas cantidades permanecen en las Cuentas de Cobros hasta la fecha de su ingreso en la Hacienda 
POblica o, en su caso, de restitution a sus titulares. 

Al tiempo de producirse la constitution del Fondo, se abonan asimismo en la Cuenta de Cobros los importes 
correspondientes a la Dotacion de ConstituciOn, Gestion y Administracion realizada por la Entidad Cedente. El 
remanente que de esta dotaciain quede en las Cuentas de Cobros tras realizar los pagos que en la Fecha de 
Desembolso deben realizarse con cargo a la misma sera transferidos a la Cuenta de Tesoreria, salvo aquellos 
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importes correspondientes a gastos comprometidos pero aim no pagados que podran permanecer depositados en 
la Cuenta de Cobros hasta la fecha en que corresponda proceder al abono de los mismos. 

Las cantidades ingresadas en la Cuenta de Cobros son remuneradas por el Agente Financiero, a un tipo de interes 
igual al EURIBOR a una (1) semana determinado en la fecha en que se efectile el ingreso menos 0,15%. Los 
intereses se devengan desde la fecha en que se efect0a cada ingreso (incluida), por el flamer° de dias que 
permanece su importe en la Cuenta de Cobros (excluyendo el ultimo dia), y se liquidan y pagan en la siguiente Fecha 
de Pago Trimestral hasta la Fecha de Vencimiento Final del Tramo A yen la siguiente Fecha de Pago Anual a partir 
de la Fecha de Vencimiento Final del Tramo A. Por lo tanto, los distintos ingresos que se efectiren en la Cuenta de 
Cobros devengan intereses a un tipo nominal distinto (siendo pars cada importe ingresado en la Cuenta de Cobros 
el EURIBOR a una (1) semana determinado en la fecha del ingreso menos 0,15%), aunque se liquiden y paguen 
todos ellos en la siguiente Fecha de Pago. Como exception a lo dispuesto anteriormente, los intereses que se 
devengaron sobre la Dotacion de Constitution, GestiOn y AdministraciOn que sera depositada en la Cuenta de Cobros 
en la fecha de constitution del Fondo se liquidan y abonan en la Fecha de Desembolso al tipo EURIBOR a una (1) 
semana calculado en la fecha de constitution del Fondo menos 0,15%. En caso de que tras la Fecha de Desembolso 
permanezca depositado en la Cuenta de Cobros algOn remanente de dicha Dotacien en concepto de importes 
correspondientes a gastos comprometidos pero aim no pagados, los intereses que se devenguen sobre dicho 
remanente se liquidaran y abonaran en la primera Fecha de Pago al tipo EURIBOR a una (1) semana determinado 
en la Fecha de Desembolso menos 0,15%. 

Los importes correspondientes a retenciones practicadas que queden depositados en la Cuenta de Cobros en una 
Fecha de Pago se remuneran desde dicha Fecha de Pago hasta su ingreso en el Tesoro POblico o, en su caso, 
se efectOan las devoluciones pertinentes, al tipo EURIBOR a una (1) semana calculado en la Fecha de Pago en 
cuestion menos 0,15%, siendo liquidados los intereses correspondientes en la siguiente Fecha de Pago de los 
Bonos. 

La base de calculo de los intereses devengados sobre el saldo de la Cuenta de Cobros sera Actual /360. 
Actualmente esta sin remuneration. 

4. Evolution del fondo 

Las cifras contenidas en este apartado pueden verse afectadas por el redondeo al indicarse en miles de 
euros, saga() requerimiento de la Circular 212016, de 20 de abril de CNMV.  

a) Tasas de amortization anticipada de los prestamos titulizados 

Considerando las caracteristicas de los activos titulizados, Ostos no presentan tasa de amortization anticipada, 
siendo la fecha de vencimiento del Tramo A, el 30 de septiembre de 2015 y del Tramo B, el 30 de junio de 2025. 

b) Information relevante en relation con oarantias 

Considerando las caracteristicas de los activos titulizados, 6stos no cuentan con garantias adicionales salvo las 
personal de las Entidades que las han emitido. 
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c) InformaciOn sobre concentraciem de riesclos 

Por deudor 

La concentracion de riesgos atendiendo al deudor se presents en el siguiente cuadro: 

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

83,46% 83,46% 

Por distribucien geoorafica 

Asimismo la distdbucion geografica segun la comunidad autonoma donde se ubican las entidades que han emitido 
las cedulas hipotecarias se presenta en el siguiente cuadro: 

Cifras en miles de euros 

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

Principal Principal 
Comunidad 
Autonoma Nam. % pendiente % Num. % pendiente % 

Andalucia 3 18,75% 333333 16,67% 3 18,75% 333.333 16,67% 
Amgen 1 6,25% 205.128 10,26% 1 6,25% 205.128 10,26% 
Baleares 1 6,25% 128.205 6,41% 1 6,25% 128.205 6,41% 

Castilla-Lz6n 5 31,25% 405.128 20,26% 5 31,25% 405.128 20,26% 
Catalthia 3 18,75% 230.769 11,54% 3 18,75% 230.769 11,54% 

Extremadura 1 6,25% 30.769 1,54% 1 6,25% 30.769 1,54% 
Galicia 1 6,25% 410.256 20,51% 1 6,25% 410.256 20,51% 

Pais Vasco 1 6,25% 256.410 12,82% 1 6,25% 256.410 12,82% 

Total 16 100% 2.000.000 100% 16 100,00% 2.000.000 100,00% 

Por morosidad 

Dadas las caracteristicas de los activos emitidos, no existe morosidad alguna respecto al vencimiento del capital 
de las cedulas, dadas que °sten tienen una amortizacion Unica a los diez y veinte ems dependiendo del Tramo al 
que correspondan de constituido el fondo. 

Asimismo, las Cedulas no tienen intereses vencidos pendientes de pago. 
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Por rentabilidad 

El rendimiento de las Cedulas durante el ejercicio 2017 es el siguiente: 

Indice de referenda 31/12/2017 31/12/2016 

N° Activos vivos (tJds ) 

Importe pendiente (euros) 

Tipo de interes medio ponderado (%) 3,75 3,75 

Tipo de interes nominal maxima (%) 3,75 3,75 

Tipo de interes nominal minima (%) 3,75 3,75 

d) Cantidades abonadas a los bonistas en cada una de las fechas de pago v tipos de interes de los bonos al 
cierre del ejercicio 

El import° nominal total de la emision de Bonos fue de TRES MIL NOVECIENTOS MILLONES DE EUROS 
(3.900.000.000E) constituida par 19.000 Bonos ordinarios de CIEN MIL EUROS (100.000E) correspondientes al 
Tramo A y 20.000 Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000E) correspondientes al Tramo B. 

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

Cifras en miles de euros 

SERIE B 

ES0312342019 

INTERESES CAPITAL 

SALDO 
PRINCIPAL 

 PENDIENTE 
DE PAGO 

30/06/2017 75.000 2.000.000 

30/06/2016 75.000 2.000.000 

30/06/2015 75.000 2.000.000 

30/06/2014 75.000 2.000.000 

30/06/2013 75.000 2.000.000 

30/06/2012 75.000 2.000.000 

30/06/2011 75.000 2.000.000 

30/06/2010 75.000 2.000.000 

30/06/2009 75.000 2.000.000 

30/06/2008 75.000 2.000.000 

30/06/2007 75.000 2.000.000 

30/06/2006 75.000 2.000.000 

Al 31 de diciembre de 2017, no existen cantidades no satisfechas por intereses o p incipal a los titulares de los 
pasivos. 
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CalificaciOn crediticia de los Bonos 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 continuaci6n: 

Denomination B B B 

Serie ES0312342019 ES0312342019 ES0312342019 

Fecha Ultimo cambio de calificaciOn crediticia 28/05/2015 25/09/2017 19/05/2016 

Agenda de calificaciOn crediticia Fitch Moody's Standard & Poors 

Calificacion - Situacion actual BBB- Aa3 BBB+ 

Calificacidn - Situacion cierre anual anterior BBB- A2 BBB+ 

Calificacion - Situacion inicial AAA Aaa AAA 

0 Variaciones o actions realizadas nor las diferentes encias de califtcacion crediticia respecto de los bonos 
emitidos por el fondo, respecto del cedente, de los administradores, agentes de pagos o contrapartidas de las 
permutes financieras existentes o cualquier otra contrapartida de contratos suscritos por la sociedad qestora en 
nombre del fondo 

Durante el ejercicio 2017 el fondo se ha visto afectado por variations en las calificaciones de los bonos en todas 
sus series, como se puede observar en el cuadro anterior. 

Saldos de cartera de Drestamos titulizados 

Se refleja a confinuaciOn el cuadro estadistico de la cartera de activos ced dos al fondo: 

Saldo Nominal Titulizado 2.000.000 

Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento 

Porcentaje de Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento/ Saldo Nominal Titulizado 0% 

Saldo Nominal Pendiente de Cobro 

Porcentaje de Saldo Nominal Pendiente de Cobro/ Saldo Nominal Titulizado 0% 

Amortizaciones Acumuladas desde origen del Fondo 2.000.000 

5. Factores que han influido en los fluios de tesoreria generados v aplicados en el ejercicio 

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 documentaci6n formal del 
fondo. 
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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 relation con las tasas de morosidad, 
fallidos, amortization anticipada respecto a los activos titulizados  

El detalle de los flujos futuros de los pasivos emitidos por el fondo, se muestra a continuation: 

Cifras en euros 

Vida Media (linos) 8,5 

Bonos Serie B 
Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado 

2.000.000.000,00 E 

30/06/2018 2.000.000.000,00 E 

30/06/2019 2.000.000.000,00 E 
30/06/2020 2.000.000.000,00 E 

30/06/2021 2.000.000.000,00 E 
30/06/2022 2.000.000.000,00 E 
30/06/2023 2.000.000.000,00 E 

30/06/2024 2.000.000.000,00 E - 
30/06/2025 - 2.000.000.000,00 E 

Totales 2.000.000.000,00E 

7. Liquidation anticipada 

En base a los modelos de la sociedad Gestora y suponiendo una evoluciOn similar del fondo a la del presente 
ejercicio, durante el prOximo ejercicio no se producire un suceso de liquidation anticipada en los terminos 
recogidos en la documentaci6n de constitucion. Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipotesis utilizadas 
en el apartado anterior (punto 6), con una tasa de amortization fija e inamovible desde su constituciOn hasta su 
vencimiento, el cual se estima para la Fecha de pago de 30/06/2025. 

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

ACTIVOS SUBYACENTES 

NIVELES DE MOROSIDAD Y FALLIDOS 

Concepto 
Meses 

impago 
Dias 

impago 

Importe impagado acumulado Ratio 

Ref. Folleto 

Situation 
Situation cierre anual 

actual anterior 
31/12/2017 31/12/2016 

Situacion 
cierre 

Situacion anual Ultima 
actual anterior Fecha 

31/12/2017 31/12/2016 Pago 
I. Activos Morosos por 
impagos con antigiiedad 
igual o superior a 
2. Activos Morosos por 
otras razones 

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

TOTAL FALLIDOS - 

RENEGOCIACIONES DE LOS ACTIVOS 

LIMITE A LA RENEGOCIACION 

DEFINICION DOCUMENTACION LIMITE ACTUAL 

NOVACIONES DE TIPO DE INTERES N/A N/A 

FECHA FINALIZACION N/A N/A 

FECHA DE VENCIMIENTO 

DEFINICION 
DOCUMENTACION 

FECHA VENCIMIENTO FINAL 30/06/2025 

FECHA VENCIMIENTO LEGAL 30/06/2028 

12 



CEASE BY 

0M9578487 

DE 
S C 

EURO  
bITITA OS

._,. 
 

CARACTERISTICAS DE LA EMISION 

FECHAS DE PAGO 

Frecuencia de pago de cupOn ANUAL 

30 JUNTO Fechas de pago de cup6n (o siguiente Dia Habil) 

 

Anterior Fecha de Pago de Cup6n 

Anterior Fecha de Determinacion 

Proxima Fecha de Pago 

30/06/2017 

28/06/2017 

02/07/2018 

2 dias habiles antes de la 
Fecha de Pago 

FIJACION DE TIPO DE INTERES: 

TIPO DE INTERES DEL PROXIMO PERIOD() 

MARGEN FECHA FIJACION 
VALOR INDICE 

REFERENCIA 

TIPO DE 
INTERES 

APLICABLE 
INDICE DE REFERENCIA * 

TRAMO B F110 N/A N/A N/A 3,750% 

INFORMACION ADICIONAL 

CODIGO LEI 
9598009V83A3SZ7DS506 

Original Legal Entity Identifier 
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CONTRAPARTIDAS 

CONTRAPARTIDA ENTIDAD DENOMINACION ACTUAL ENTIDAD 

Agente de Pagos BANCO SANTANDER, S.A. BANCO SANTANDER, S.A. 
Depositario Can N.V. BANK NEDERLANDSE GEMEENTEN N.V. BANK NEDERLANDSE GEMEENTEN 

Tesoreria  (BNG BANK)  (BNG BANK)  
Contrapartida Swap  NO APLICA  NO APLICA  

Depositario Garantia Swap NO APLICA  NO APLICA  

Administrador HAYA TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.U. HAYA TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.U. 
Depositario Reserva 

Commingling  NO APLICA NO APLICA 

Backup Senicer NO APLICA  NO APLICA 

Acreditante Linea Liguidez INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL  INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL  
Depositario Garantia N.V. BANK NEDERLANDSE GEMEENTEN N.V. BANK NEDERLANDSE GEMEENTEN 

Linea Liguidez  (BNG BANK)  (BNG BANK)  
Avalista NO APLICA NO APLICA 

ACCIONES CORRECTIVAS 

CONCLUIDAS 

ACCION FECHA ENTIDAD DEPOSITARIA 

Incorporation de Barclays Bank PLC como Agente Financiero en sustitucion del 
Institute de Credit° Oficial 

25/04/2012 
Barclays Bank PLC, Sucursal en 

Espaiia 

Escritura de Modification a los efectos de i) permitir que la Cucuta de Tesoreria 
de cada una de las Series se abra en una Entidad distinta del Agente Financiero, ii) 
actualizar los criterios aplicables en caso de descenso de la calificacion crediticia 
de la Entidad Acreditante, el Agente Financiero y de la Entidad Depositaria de cada 
Serie y iii) aclarar la remuneration de las dispositions forzosas de las Lineas de 
Liquidez. 

21/12/2015 

Incorporation de Banco Santander, S.A. como Agente Financiero en sustitucion de 
Barclays Bank PLC, Sucursal en Espafia 

21/12/2015 Banco Santander, S.A. 

Incorporation de N.V. BANK NEDERLANDSE GEMEENTEN (BNG BANK) 
con Entidad Depositaria de Cuentas 

21/12/2015 
N.V. BANK NEDERLANDSE 
GEMEENTEN (BNG BANK) 
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RATING MINIMO CONTRAPARTIDAS EN DOCUMENTACION 

AGENTE DE PAGOS (AGENTE FINANCIER01 

CONDICIONES DOCUMENTACION 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE 
PLAZA 

ACTUACIONES HABILES / NATURALES 
Largo plazo Corto 

plazo 
STANDARD & POORS 

FITCH 

MOODY'S 

BB+ N/A 

BBB- F3 

A3 N/A 

30 

60 

30 

Naturales 

Naturales 

Habiles 

RATING CONTRAPARTIDA 

ENTIDAD 
CONTRAPARTIDA 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE 
TRIGGER PLAZO 

ACTIVADO SUBSANACION Large Corte plazo plazo 

BANCO SANTANDER, 
S.A. 

STANDARD Se 
POORS 

FITCH 

MOODY'S 

A- A-2 

A- F2 

A3 P-2 

NO N/P 

NO N/P 

NO N/P 

DEPOSITARIO CUENTA DE TESORERIA 

CONDICIONES DOCUMENTACION 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE 
PLAZO 

ACTUACIONES HABILES / NATURALES 
Largo plazo COM 

plazo 
STANDARD & POORS 

FITCH 

MOODY'S 

A A-I 

A Fl 

A2 P-1 

30 

30 

30 

Naturales 

Naturales 

Naturales 

RATING CONTRAPARTIDA 

ENTIDAD 
CONTRAPARTIDA 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE 
TRIGGER PLAZO 

Large Corte plazo 
plazo 

ACTIVADO SUBSANACION 

N.V. BANK 
NEDERLANDSE 

GEMEENTEN (BNG 
BANK) 

STANDARD & 
POORS 

FITCH 

MOODY'S 

AAA A-1+ 

AA+ Fl+ 

Aaa P-1 

NO N/P 

NO N/P 

NO N/P 
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ACREDITANTE LINEA DE LIQUIDEZ 

CONDICIONES DOCUMENTACION 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE 
PLAZO 

ACTUACIONES 
HABILES/NATURALES    

Largo plazo Corto 
plazo 

STANDARD & POORS 

FITCH 

MOODY'S 

A A-1 

A Fl 

A2 P-1 

30 

30 

30 

Naturales 

Naturales 

Naturales 

RATING CONTRAPARTIDA 

ENTIDAD 
CONTRAPARTIDA 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE 
TRIGGER PLAZO 

ACTIVADO SUBSANACION Largo Corto plazo 
plazo 

INSTITUTO DE 
CREDITO OFICIAL 

STANDARD & 
POORS 

FITCH 

MOODY'S 

BBB+ A-2 

BBB+ F2 

Baa2 P-2 

NO* N/P 

NO* N/P 

NO* N/P 

* NOTAS 
S&P: de acuerdo a las obligaciones recogidas en la documentaciOn, ICO, en calidad de Entidad Acreditante ha procedido con la 
disposition total del importe correspondiente a la Linea de Liquidez en la Entidad Depositaria de la Cuenta de Tesoreria.  
FITCH: de acuerdo a las obligaciones recogidas en la documentation, ICO, en calidad de Entidad Acreditante ha procedido con (a 
disposition total del importe correspondiente a la Linea de Liquidez en la Entidad Depositaria de la Cuenta de Tesoreria.  
MOODY'S: de acuerdo a las obligaciones recogidas en la documentation, ICO, en calidad de Entidad Acreditante ha procedido con la 
disposition total del importe correspondiente a la Linea de Liquidez en la Entidad Depositaria de la Cuenta de Tesoreria.  

DEPOSITARIO GARANTIA LINEA DE LIQUIDEZ (t) 

CONDICIONES DOCUMENTACION 

AGENC1A DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE 
PLAZO 

HABILES / NATURALES Corto Largo plazo plaza 
ACTUACIONES 

STANDARD & POORS 

FITCH 

MOODY'S 

A A-1 

A Fl 

A2 P-1 

30 

30 

30 

Naturales 

Naturales 

Naturales 
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RATING CONTRAPARTIDA 

ENTIDAD 
CONTRAPARTIDA 

AGENCIA DE 
CALIFICACION 

RATING MINIMO EXIGIBLE 
TRIGGER PLAZO 

ACTIVADO SUBSANACION LaTS° Corto plaza 
plazo 

N.V. BANK 
NEDERLANDSE 

GEMEENTEN (BNG 
BANK) 

STANDARD & 
POORS 

 
FITCH 

MOODY "S 

AAA A-1+ 

AA+ Fl+ 

Aaa P-1 

NO N/P 

NO N/P 

NO N/P 

* NOTAS 
Aunque se hace referenda a esta tipologia de Contrapartida, la disposicidn de la Linea de Liquidez se realtza en la Entidad Depositaria 
de la Cuenta de Tesoreria, y por lo tanto ambers coinciden.  

PROCESOS A EFECTUAR 

ACTUACIONES EN CAMINO 

SIN ACTUACIONES 
PENDIENTES 
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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 Cédulas Cajas X, 

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 Cédulas Cajas X, 

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

diciembre de 2017 se componen de 73 hojas en papel timbrado referenciados con la 

numeración 0M9578422 al 0M9578494 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  

 


