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Al Consejo de Administracién de Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacién (la “Sociedad Gestora”)

INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Empresas 4 Fondo de Titulizacion de Activos (el
Fonda), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas 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 opinién, 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 2019, asi como
de sus resultados vy flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco nermativo de infermacion financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios vy criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espanfa. 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 ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana segun lo
exigido por la normativa reguladora de |z actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurride 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 opinién.



Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aguellas cuestiones gue, segln 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 nuestrza auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinién por

separado sobre esas cuestiones.

Deterioro de los activos titulizados

Véanse Notas 3 y 4 de las cuentas anuales

Cuestién clave de la auditoria

Como se abordo la cuestion en nuestra auditoria

La cartera de activos titulizados representa, a 31 de
diciembre de 2019, la préctica totalidad del activo del
Fondo & dicha fecha. El Fondo instrumenta dichos
activos como colateral de los bonos de titulizacion
emitidos. Dada la naturaleza y objeto especificos del
Fondo, la amortizacion de los bonos en cada fecha
de pago se determina en base a la disponibilidad de
liguidez obtenida en funcién de los cobros de
principal e intereses de los activos titulizados. Por
tanto, a efectos de la amortizacion de los bones, es
necesario considerar cualguier correccion valorativa
de los activos titulizados, basada en los criterios de ‘
estimacién que se describen en las Notas 3y 4 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.

La estimacién del deterioro de los activos titulizados |
conlleva un elevado componente de juicio y dificultad |
técnica, especialmente en relacion con la
determinacion de los parametros a aplicar en el

célculo del deterioro. Por este motivo lo hemos
considerado una cuestion clave de nuestra auditoria.

Nuestro enfoque de auditoria ha incluido tanto la
evaluacion de controles relevantes vinculados a los
procesos de estimacion del deterioro de los activos
titulizados, como la realizacién de procedimientos
sustantivos sohre dicha estimacion.

Nuestros procedimientos relativos al entorno de
control aplicable a los activos titulizados se han
centrado en la evaluacion de las politicas contables vy
su coherencia con la regulacion aplicable, el disefio
del entorno de control, asi como en su gestién en
relacién al cobro y seguimiento de dichos activos y

sus colaterales.

Nuestros procedimientos sustantivos en relacion con
la estimacion del deterioro de los activos titulizados
han consistido basicamente en:

Solicitud de confirmacion a la entidad cedente
sobre la existencia de los activos titulizados.

Evaluacion de la integridad y exactitud de los
activos dudosos.

Recélculo del deterioro de acuerdo a la
normativa aplicable (Circular 2/2016, de 20 de
abril, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores).




Gestion de tesoreria

Véanse Notas 2.j), 4, 7 y 8 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria

Cémo se abordc la cuestion en nuestra auditoria

De conformidad con la legislacion vigente y con lo
descrito en su folletc de emision al momento de su
constitucion, se estiman los flujos de caja del Fondo
de acuerdo a los cobros de principal e intereses de
sus activos titulizados, asf como también se estiman
la amortizacion y pagos de los pasivos de acuerdo al
orden de prelacion de pagos establecido.

Para cubrir las necesidades transitorias de liquidez
derivadas de impagos o retrasos en los cobros
previstcs de los activos titulizados y siguiendo las
condiciones y criterios de célculo gue deben regir su
mantenimiento, se ha constituido un fondo de
reserva, el cual en cada fecha de pago debe
mantener un nivel minimo requerido que depende de
multiples factores establecidos en el folleto de
emision. El cumplimiento de este nivel es un
indicador clave de la liquidez del Fondo y del
cumplimiento de las estimaciones iniciales de los
flujos de caja.

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en la
escritura de constitucién del Fondo, este se liquidara,
entre otras causas, cuando se produzca la
amortizacion integra de los derechos de crédito. Bajo
la hipotesis de que el importe del saldo de los
activos titulizados pendientes de amortizacion sea
inferior al 10% del activo inicial del Fondo, la
liguidacion de éste habria podido tener lugar en el
ejercicio 2019, sin que a la fecha los Administradores
de la Sociedad Gestora hayan acordado la liquidacion
del mismo.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo hacen mencién en la nota 2.j) de la memoria
de las cuentas anuales adjuntas al hecho posterior
en relacion con la pandemia causada en 2020 por el
Coronavirus COVID-19 vy la incertidumbre sobre sus
consecuencias a la fecha de formulacién de dichas
cuentas anuales, asi como las dificultades que
conlleva la estimacion de los eventuales impactos
que puedan producirse a rafz de esta situacion.

Debido a la complejidad asociada a las estimaciones
de los cobros de los activos titulizados y de las
amortizaciones y pagos de |os pasivos, la gestion de
la tesorerfa del Fondo se ha considerado una
cuestion clave de auditoria.

Nuestro enfogue de auditoria ha incluido tanto la
evaluacion de controles relevantes vinculados a los
cobros y pagos estimados en el folleto de acuerdo
con el orden de prelaciéon de pagos, asi como la
realizacion de procedimientos sustantivos sobre el
orden de prelacion de pagos.

— Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad Gestora del Fondo para el
cumplimiento del folleto de emisién del Fondo,
al objeto de evaluar si dichos criterios son
adecuados y se aplican de manera consistente.

— Hemos revisado a 31 de diciembre de 2019 que
la contabilidad del Fondo cumple con los
supuestos establecidos en su folleto de emision
en relacion con el orden de prelacion de pagos
establecido en el mismo.

—  Enrelacion con el fondo de reserva, hemos
evaluado el cumplimiento de las condiciones
establecidas en el folleto de emision del Fondo.
Asimismo, hemos evaluado otros factores que
pueden afectar a la liquidez del Fondo, tales
como el nivel de morosidad, el nivel de
adjudicados y las correcciones de valor por
repercusiones de pérdidas (impagos de pasivos).
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2019 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
respensahilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, baséandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los Administradores de la Sociedad Gestora 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 informacion financiera aplicable a
la entidad en Espana, vy del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién 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 son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
Administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

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

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 econdémicas que los usuarios toman basandose en
las cuentas anuales.



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

- ldentificamos 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 incorreccién material debida a error, ya gue el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

—  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefnar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una cpinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacion al Fondo.

—  Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables vy la correspondiente informacién revelada por los Administradores de la
Sociedad Gestora en relacion al Fondo.

—  Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento v, 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 llamemos la atencién 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 el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de BBVA Empresas 4
Fondo de Titulizacién de Activos en relacidn 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
deficiencia significativa del control internc que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos al Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora una declaracién de
que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos
hemos comunicado con el mismo para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan
SUPONEr una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.
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Entre las cuestiones gue han sido objeto de comunicacion al Consejo de Administracién 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 publicamente la cuestion.

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Informe adicional de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20
de julio, de Auditoria de Cuentas

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas de
fecha 21 de abril de 2020.

Periodo de contratacion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora celebrado el 26 de septiembre de 2017 nos
nombré como auditores del Fondo por un periodo de tres afos, contados a partir del ejercicio que se
inici¢ el 1 de enero de 2017.

KPMG Auditores, S.L. kg
Inscrito en el R.O.A.C. n° S0702 AU DlTOR.‘. S

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
pe CUENTAS DE ESPARA

KPMG AUDITORES, 3.L.

2020 Nam. 01/20/03067

96,00 EUR
i in Rian SELLO CORPORATIVO
LU|S Martin Hlano ------------------------

i ° Informe de auditorfa de cuentas sujeto
lnscrlto en eJ ROAC 4 18537 a la normativa de auditoria de cuentas
espaiiola o internacional
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BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE TITULIZACIONDE ACTIVOS

Cuentas anuales e

Informede Gestion 2019

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Miles de Euros)

ACTIVO Nota | 31/12/2019 |31/12/2018 (*) PASIVO Nota [ 31/12/2019 |31/12/2018 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE 20.014 28.168 [PASIVO NO CORRIENTE 77.979 85.098
Activos financieros alargo plazo 20.014 28.168 |Provisiones a largo plazo - -
Activos titulizados 4 20.014 28.168 |Pasivos financieros alargo plazo 77.979 85.098
Participaciones hipotecarias - - Obligaciones y otros valores negociables 8 22.149 29.141
Certificados de transmision hipotecaria - - Series no subordinadas 22.149 29.141
Préstamos hipotecarios - - Series subordinadas - -
Cédulas hipotecarias - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) - -
Préstamos a promotores - - Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Préstamos a PYMES - - Ajustes por operaciones de cobertura - -
Préstamos a empresas 19.830 27.626 |Deudas con entidades de crédito 9 55.830 55.957
Cédulas territoriales - - Préstamo subordinado 62.635 64.502
Créditos AAPP - - Crédito linea de liquidez dispuesta - -
Préstamos Consumo = - Otras deudas con entidades de crédito = -
Préstamos automocion - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (6.805) (8.545)|
Cuotas de arrendamiento financiero (leasing) - - Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Cuentas a cobrar - - Ajustes por operaciones de cobertura - -
Bonos de titulizacion - - |Derivados - -
- - Derivados de cobertura - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) - -
Activos dudosos -principal- 184 542 [Otros pasivos financieros - -
Activos dudosos -intereses- - - Garantias financieras - -
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) - -
Ajustes por operaciones de cobertura - - Otros - -
- - Pasivos por impuesto diferido - -
Derivados de cobertura - -
Otros activos financieros - - |PASIVO CORRIENTE 5.749 9.822
Garantias financieras - - Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta - -
- - Provisiones a corto plazo - -
Activos por impuesto diferido - - Pasivos financieros a corto plazo 5.717 9.795
Otros activos no corrientes - - Obligaciones y otros valores negociables 8 5.685 9.762
Series no subordinadas 5.685 9.762
ACTIVO CORRIENTE 63.714 66.752 | Series subordinadas - -
Activos no corrientes mantenidos para laventa 5 823 706 Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) - -
Activos financieros a corto plazo 18.018 21.355 | Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Activos titulizados 4 15.819 20.208 | Ajustes por operaciones de cobertura - -
Participaciones hipotecarias - - Intereses vencidos e impagados - -
Certificados de transmision hipotecaria - - Deudas con entidades de crédito - -
Préstamos hipotecarios - - Préstamo subordinado 9 284 284
Cédulas hipotecarias - - Crédito linea de liquidez dispuesta - -
Préstamos a promotores - - Otras deudas con entidades de crédito - -
Préstamos a PYMES - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (288) (288)
Préstamos a empresas 5.298 8.067 | Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Cédulas territoriales - - Ajustes por operaciones de cobertura - -
Créditos AAPP - - Intereses vencidos e impagados 4 4
Préstamos Consumo - - |Derivados - -
Préstamos automocién - - Derivados de cobertura - -
Cuotas de arrendamiento financiero (leasing) - - C i de valor por 6n de pérdidas (-) - -
Cuentas a cobrar - - |Otros pasivos financieros 32 33
Bonos de titulizacion - - Acreedores y otras cuentas a pagar 11 32 33
- - Garantias financieras - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 76 98 | Otros - -
Intereses vencidos e impagados 2 1| C de valor por 6n de pérdidas (-) - -
Activos dudosos -principal- 17.383 28.661 [Ajustes por periodificaciones 10 32 27
Activos dudosos -intereses- 216 859 |Comisiones 8 8
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (7.156) (17.478)| Comision sociedad gestora 3 3
Ajustes por operaciones de cobertura - - Comisién administrador 93 87
- - Comisién agente financiero/pagos 5 5
Derivados de cobertura - - Comisién variable - -
Otros activos financieros 2.199 1.147 | Otras comisiones del cedente - -
Deudores y otras cuentas a cobrar 6 2.199 1.147 | Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (93) (87)
Garantias financieras - - Otras comisiones - -
- - |Otros 24 19
Ajustes por periodificaciones 5 5
5 5 [AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - -
- - Coberturas de flujos de efectivo - -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7 44.868 44.686 |Otros ingr ias y i reconocidos - -
44.868 44.686
Otros activos liquidos - -
TOTAL ACTIVO 83.728 94.920 TOTAL PASIVO 83.728 94.920

(*) Se presenta, tnica y

te, a efectos

Las Notas 1 a 15 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2019.

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT




BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE TITULIZACIONDE ACTIVOS

Cuentas anuales e
Informede Gestion 2019

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacion de Activos

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
Nota 2019 2018 ()
Intereses y rendimientos asimilados 1.356 1.698
Activos titulizados 4 1.356 1.698
Otros activos financieros - -
Intereses y cargas asimilados (11) (15)
Obligaciones y otros valores emitidos - -
Deudas con entidades de crédito - -
Otros pasivos financieros 8 (11) (15)
Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) - -
MARGEN DE INTERESES 1.345 1.683
Resultado de operaciones financieras (neto) - (78)
Resultados de derivados de negociacion - -
Otros ajustes de valoracion en carteras a VR con cambios en PyG - -
Activos financieros disponibles para la venta - (78)
Otros - -
Diferencias de cambio (neto) - -
Otros ingresos de explotacion 5 - 53
Otros gastos de explotacion (207) (351)
Servicios exteriores 12 (80) (83)
Servicios de profesionales independientes (71) (62)
Servicios bancarios y similares - -
Publicidad y propaganda o B
Otros servicios 9) (21)
Tributos - -
Otros gastos de gestion corriente 10 (127) (268)
Comision sociedad gestora (28) (28)
Comisién administrador (6) ©)
Comisién agente financiero/pagos (48) (48)
Comision variable - -
Otras comisiones del cedente - -
Otros gastos 5 (45) (185)
Deterioro de activos financieros (neto) 479 556
Deterioro neto de activos titulizados 4 479 556
Deterioro neto de otros activos financieros - -
Dotaciones a provisiones (neto) - -
Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta 5 117 (1.142)
Repercusion de pérdidas (ganancias) 9y 10 (1.734) (721)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

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

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT

pérdidas y ganancias del ejercicio 2019.




BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas anuales e
Informede Gestion 2019

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacion de Activos

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
Nota 2019 2018 (*)
FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 832 1.458
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 1.019 1.811
Intereses cobrados de los activos titulizados 4 1.019 1.811
Intereses pagados por las obligaciones y otros valores emitidos - -
Cobros por operaciones de derivados de cobertura - -
Pagos por operaciones de derivados de cobertura - -
Intereses cobrados de otros activos financieros - -
Intereses pagados por deudas con entidades de crédito - -
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -
Comisiones y gastos por servicios financieros pagados 10 (76) (76)
Comision sociedad gestora (28) (28)
Comisién administrador - -
Comisién agente financiero/pagos (48) (48)

Comision variable - -
Otras comisiones - -
Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotacion (111) 277)
Pagos por garantias financieras - -
Cobros por garantias financieras - -
Pagos por operaciones de derivados de negociacién - -
Cobros por operaciones de derivados de negociacion - -
Otros pagos de explotacion (123) (280)

Otros cobros de explotacion 12 3
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION (650) (11.160)

Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacion - -
Flujos de caja por adquisicion de activos financieros - -
Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros activos 479 265

Cobros por amortizacion ordinaria de activos titulizados 4 6.921 8.630
Cobros por amortizacién anticipada de activos titulizados 4 1.589 3.789
Cobros por amortizacién previamente impagada de activos titulizados 4 3.024 6.248
Cobros por amortizacién de activos previamente clasificados como fallidos 4 25 11
Cobros netos procedentes de activos recibidos por ejecucién de garantias 4 - 3.634
Pagos por amortizacién de obligaciones y otros valores emitidos 8 (11.080) (22.047)
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo (1.129) (11.425)
Cobros por concesion de deudas con entidades de crédito - -

Pagos por amortizacion deudas con entidades de crédito 9 (1.867) (11.400)
Pagos a Administraciones publicas - -

Otros cobros y pagos 738 (25)
INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES 182 (9.702)
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo 7 44.686 54.388
Efectivo o equivalentes al final del periodo 7 44.868 44.686

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 15 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo
del ejercicio 2019.
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BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2019 2018 (*)

Activos financieros disponibles parala venta
Ganancias (pérdidas) por valoracion -

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -

Efecto fiscal - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Otras reclasificaciones - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles parala venta - -

Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (pérdidas) por valoracion - -

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion - -

Efecto fiscal - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Otras reclasificaciones - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables - -

Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en el balance en el periodo - -
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -
Efecto fiscal - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - -

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 15 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos
y gastos reconocidos del ejercicio 2019.
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BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacion de Activos
Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

Resefiadel Fondo

BBVA Empresas 4 Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo) se constituyé mediante escritura
publica el 19 de julio de 2010, agrupando activos titulizados derivados de Préstamos concedidos por BBVA a
empresas no financieras domiciliadas en Espafia, por importe de 1.700.025 miles de euros. Con la misma fecha
se procedio a la emision de Bonos de Titulizacion, por importe de 1.700.000 miles de euros, siendo la fecha de
desembolso que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos el 21 de julio de 2010.

Con fecha 15 de julio de 2010, la Comisién Nacional del Mercado de Valores inscribié en sus registros el folleto
informativo de constitucién del Fondo y de emisién de los Bonos.

B Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que esta integrado en
cuanto a su activo por los Préstamos concedidos a empresas que agrupa, la Cuenta de Tesoreria, y en cuanto a
su pasivo, por los Bonos de Titulizacién emitidos, el Préstamo Subordinado y el Préstamo para Gastos Iniciales,
en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, tiene a su cargo la administracion y
representacion legal del Fondo. Asimismo, de conformidad con la normativa legal aplicable, le corresponde en
calidad de gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos
emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. Europea de Titulizaciéon, S.A., Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizaciéon (en adelante la “Sociedad Gestora”) figura inscrita en el registro especial de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con el numero 2.

La gestion y administracion de los Activos Titulizados corresponde a la sociedad cedente de los mismos, Banco
Bilbao VizcayaArgentaria S.A. (en adelante “BBVA”, la “Entidad Cedente”). La Entidad Cedente no asume ninguna
responsabilidad por el impago de dichos préstamos, obteniendo por dicha gestion una contraprestacion por
periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago que se devengara sobre los dias efectivos transcurridos
en cada Periodo de Determinacion precedente a la Fecha de Pago y sobre el Saldo Vivo medio diario de los
Préstamos que administre durante dicho Periodo de Determinacién. Asimismo, la Entidad Cedente obtendra una
cantidad variable y subordinada que se devengara trimestralmente igual a la diferencia entre los ingresos y gastos
del Fondo. En el caso de que dicha diferencia entre los ingresos y gastos fuese negativa, se repercutira de acuerdo
alo indicado en la Nota 3-e.

La entidad depositaria de los contratos de formalizacion de los Activos Titulizados es la Entidad Cedente.

La cuenta de tesoreria del Fondo se deposita en BBVA (Agente de pagos -véase Nota 7) y BBVA concedié dos
préstamos subordinados al Fondo (véase Nota 9). Adicionalmente, el Fondo tenia contratado un derivado de
cobertura con BBVA, que fue cancelado en 2014.

Con fecha 4 de junio de 2014, una vez comprobado por la CNMV el cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7
de la Ley 19/1992 en su redaccion vigente, la Sociedad Gestora modific6 la Escritura de Constitucion del Fondo,
conforme al procedimiento previsto por el epigrafe 3.a) de dicho articulo, que consiste en la obtencién del
consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo, asi como de las entidades
prestamistas y demas acreedores. La modificacion de la Escritura de Constitucién se realiz6 con la finalidad de
adaptar el contenido de la misma a la terminacion del Contrato de Permuta Financiera mencionada en el parrafo
siguiente. Con la misma fecha, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BBVA como
contraparte del Contrato de Permuta Financiera suscribieron el acuerdo de Terminacién del Contrato de Permuta
Financiera, sin pago liquidativo alguno a favor del Fondo o BBVA.
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Bases de presentacién de las cuentas anuales

Con fecha 1 de mayo de 2016 entr6 en vigor la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados
de informacion estadistica de los fondos de titulizacién, que desarrolla el contenido, forma y demas condiciones
de elaboracion y publicacién de las obligaciones de informacion financiera y contable que establece la Ley 5/2015,
de 27 de abril, derogando la Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de ingresos y
gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivoy la memoria, de la que forman parte los estados financieros
publicos S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.5 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del estado S.06,
adjuntos en 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 informacion financiera
que resulta de aplicaciéon 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 situacién financiera del Fondo al
31 de diciembre de 2019 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 han sido formuladas y aprobadas por los Administradores de su Sociedad
Gestora, en su reunién celebrada el 19 de marzo de 2020.

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) Principioscontablesno obligatoriosaplicados

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

c) Aspectos criticosde lavaloraciéonyestimaciondelaincertidumbre

Los resultados son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de valoraciéon y estimaciones
seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracién de las cuentas
anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracién 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 pérdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados activos (véanse Notas 3-cy 4), al
valor razonable de determinados instrumentos financieros y a la cancelacion anticipada, en su caso. A pesar
de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del
ejercicio 2019, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al
alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo
con la normativa contable en vigor.
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Comparaciéndelainformacion

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 2019, las
correspondientes al ejercicio anterior tal y como se establece en el apartado 7 de la Norma 28?2 de la Circular
2/2016, de 20 de abril, por lo que, la informacién contenida en esta memoria del ejercicio 2018 se presenta
exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2019.

Agrupacion departidas

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

Correcciéonde errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2018.

Cambiosen criterioscontables

Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2018.

Impacto medioambiental

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

Empresa en funcionamiento

Los Administradores han considerado que la gestiéon del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que
la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene el propdsito de determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacion total.
Asimismo, dada la naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan diferencias
significativas cuando se efectle la liquidacién de los mismos.
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j) Hechos posteriores

La aparicién del Coronavirus COVID-19 en China en enero de 2020 y su reciente expansion global a un gran
namero de paises, ha motivado que el brote virico haya sido calificado como una pandemia por la Organizacion
Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo. Teniendo en consideracion la complejidad de los mercados,
a causa de la globalizacién de los mismos y la ausencia, por el momento, de un tratamiento médico eficaz
contra el virus, las consecuencias para el Fondo soninciertas y van a depender en gran medida de la evolucion
y extensién de la pandemia en los préximos meses, asi como de la capacidad de reaccion y adaptacion de
todos los agentes econdmicos impactados. Por ello, sibien a la fechade formulacion de estas cuentas anuales
es prematuro realizar una valoracion detallada o cuantificacion de los posibles impactos que tendra el COVID-
19 sobre el Fondo, debido a la incertidumbre sobre sus consecuencias, a corto, medio y largo plazo, la
Sociedad Gestora del Fondo esta realizando una supervisién constante de la evolucién de la situacion, con el
fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros como no financieros, que puedan producirse.

Excepto por lo mencionado anteriormente, no se ha producido ningun otro hecho que tenga un efecto
significativo en estas cuentas anuales.

Normas de registroyvaloracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2019, se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoraciéon, de acuerdo con lo establecido en la Circular
2/2016, de 20 de abiril:

a) Definicidonyclasificaciéndelosinstrumentos financierosa efectos de su presentaciony valoracién

i. Definicion

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,
simultineamente, 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 interés, de cambio, el precio de un instrumento financiero
o un indice de mercado, incluyendo las calificaciones crediticias), cuya inversion inicial es muy pequefia 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.

ii. Clasificaciénde los activos financieros

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

- FEfectivo 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 reservamantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago.

- Activos titulizados: incluye los activos cedidos al Fondo como consecuencia del proceso de titulizaciéon y
se clasifican, a efectos de su valoracion, como “Préstamos y partidas a cobrar”.

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

- Deudores y otras cuentas a cobrar: recoge, en su caso, la totalidad de los activos titulizados y cuentas
deudoras que, por cualquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fondo frente a terceros. La
totalidad de los deudores se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a cobrar”.
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iii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Obligaciones y otros valores negociables: incluye, en su caso, las obligaciones, bonos y pagarés emitidos
por el Fondo, con el fin de financiar la adquisicién de sus activos financieros. Se clasifican, a efectos de su
valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”.

- Deudas con entidades de crédito: incluye, en su caso, las deudas contraidas con entidades de crédito, con
el fin de financiar su actividad y se clasifican, a efectos de valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”.

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

- Acreedores y otras cuentas a pagar: recoge, en su caso, la totalidad de las cuentas a pagar y débitos, que
no deban ser clasificados en otros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su valoraciéon, como “Débitos y
partidas a pagar”.

Reconocimientoy valoracion delos activosy pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como “Préstamos 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 operacién. Posteriormente,
dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de
interés 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.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran,
inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precio de la transaccion)
incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, dichos pasivos
se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Intereses y
cargas asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés 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 considerardn, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direcciéon 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 emision y los costes derivados de la admisidon anegociacion
de los valores emitidos, entre otros.
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iii. 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 pérdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses y conceptos asimilados (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos
asimilados” o “Intereses y cargas asimiladas”, segun proceda); y las que correspondan a otras causas, que se
registran, por su importe neto, en el capftulo “Resultado de Operaciones Financieras” de dicha cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

iv. Valor razonable de los activos y pasivos financieros

Dada la naturaleza y composicion de los activos y pasivos financieros del Fondo, excluidos los derivados
financieros cuya descripcion se detalla en el apartado iii. de esta Nota, los vencimientos residuales de aquellos
activos y pasivos financieros remunerados, en su caso, a tipo fijo, asi como la desviacion porcentual existente
con respecto a los tipos de interés actuales de mercado, el valor razonable de los activos y de los pasivos
financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no difiere significativamente de sus correspondientes
valores en libros a dichas fechas.

Deterioro del valor delos activosfinancieros

i.Definicion

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

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales, siempre
gue éstas se hayan considerado en la cesién del instrumento o figuren en la informacion facilitada a los titulares
de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion
menos el importe de los costes necesarios para su obtencién y posterior venta, 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 efectla con cargo a la cuenta de pérdidas 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 pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen en la cuenta de
pérdidas 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 reversién si no se hubiese
registrado el deterioro del valor.

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

De acuerdo con lo previsto en la Circular 2/2016, de 20 de abril, en el célculo de las pérdidas por deterioro de
un grupo de activos financieros se prevé la posibilidad de utilizar modelos basados en métodos 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 dichos
activos es la basada en la estimacién de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con la antigiedad de la
deuda vencida e impagada y con el calendario previsto en la Norma 132 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 valorados a su coste amortizado
B importe de las pérdidas 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.

B proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente
para todos los instrumentos de deuda.

Periodificaciones(activoy pasivo)

En el caso del activo, corresponden, en su caso, a las comisiones pagadas por anticipado, en concepto de
gestion del Fondo y de administracion de los activos o de los bonos emitidos que estén pendientes de devengo.

En el caso del pasivo, corresponden, en su caso, alas comisiones de gestion del Fondo y de administracién
de los activos titulizados o de los bonos emitidos, asi como la remuneraciéon 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 incluirdn, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza
devengados en el periodo y pendientes de pago o cobro, respectivamente.

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 pérdidas y ganancias,
respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo,
a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran
en el momento efectivodel cobro.

ii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

iii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Estos ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos, segin 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.

- Los que surgen en la prestacién 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 pérdidas y
ganancias, se reconocen en el momento de su cobro.
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Remuneracién 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 pérdidas de ejercicios anteriores, si las
hubiese, devengados por el Fondo de acuerdo al cierre de su contabilidad, que incluyen, entre otros, las
pérdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribuciéon devengado en el periodo,
distinto de esta remuneracién variable a percibir por la Entidad Cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la
documentacién constitutiva del Fondo. Se exceptian de dicha diferencia la propia remuneracion variable y el
gasto por impuesto sobre beneficios, en su caso.

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea positiva, se utilizara en primer lugar,
para detraer, en su caso, las pérdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos del
Fondo. Si tras la detraccién, continlan existiendo pasivos corregidos por imputacion de pérdidas, no se
procedera a registrar remuneracion variable alguna. En consecuencia, solo se producird el devengo y registro
de la remuneracién variable cuando no existan pasivos corregidos por imputacién de pérdidas.

Repercusion de pérdidas

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 través de la cuenta correctora de pasivo
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas” del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el
epigrafe “Repercusién de pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 1, 9y
10). Dicha repercusion se realiza comenzando por la cuenta de periodificacion de la comisién variable,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido contractualmente para cada fechade pago.

Impuesto sobre Beneficios

B Fondo tributa en el régimen 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%.

B 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 el ejercicio 2019 y 2018 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede
liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 13).

B 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 créditos 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 o0 abonos directos en el capitulo “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y
gastos reconocidos” del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, también con contrapartida en dicho
capftulo.

La cuantificaciéon y valoracion de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos de gravamen
esperados en el momento de su reversion, segun la normativa que esté vigente o aprobada y pendiente de
publicacién 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 nulo, por lo que los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que la liquidacién de cualquier
diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota, con lo que, en funcion de lo previsto
en la normativa contable vigente, no se registran activos ni pasivos diferidos.
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Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no tenia elementos
de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera.

Baja del balancedelosactivosy 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 llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de dicho balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien con la intencién de cancelarlos, bien con la intencién
de recolocarlos de nuevo).

Activos no corrientesmantenidosparalaventa

B saldo de este epigrafe del activo del balance incluye, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la
satisfaccion, total o parcial, de los activos financieros que representan derechos de cobro frente a terceros,
con independencia del modo de adquirir la propiedad (en adelante, activos adjudicados).

Con caracter general, en el momento de su reconocimiento inicial los activos clasificados como activos no
corrientes mantenidos para la venta se registran por su valor razonable menos los costes de venta (como
costes de venta se ha considerado un 25% sobre el valor de tasacién). En estos supuestos se presume la
inexistencia de beneficio, excepto que haya evidencia suficiente; en particular se considera que no hay
evidencia suficiente cuando la valoracion, realizada por experto independiente, tiene una antigiiedad superior
a6 meses.

Posteriormente, los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran por el menor importe entre su
valor en libros, calculado en la fecha de su asignacién a esta categoria, y su valor razonable determinado, en
su caso, como el menor valor entre el precio fijado para la venta y el valor de tasacion, neto de los costes de
venta estimados.

A efectos de determinar el valor razonable de activos inmobiliarios localizados en Espafia, se tomaran en
consideracion los criterios establecidos para determinar el valor de mercado en la OM ECO/805/2003, de 27
de marzo, tomandose el valor de tasacion definido en la citada orden.

Las pérdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta su valor
razonable (menos los costes de venta) se reconocen, en su caso, en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) en la
baja de activos no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Las ganancias de un activo no
corriente en venta, por incrementos posteriores del valor razonable (menos los costes de venta) aumentan su
valor en libros, y se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias hasta un importe igual al de las pérdidas
por deterioro anteriormente reconocidas.

En el momento de adquisicién de los inmuebles, el valor razonable se ha obtenido como el valor de la tasacion
realizada por expertos independientes. Las técnicas de valoracion utiizadas, de general aceptacion, han sido

la del valor por comparacion y la del valor por actualizacién de renta.

Como criterio general, y salvo excepciones, los inmuebles una vez se adjudican al Fondo:

- Deberian de tener una tasacion presencial tras la toma de posesion del mismo, siendo las sucesivas
tasaciones anuales, tasaciones estadisticas (salvo en aquellas que, por imperativo legal y plazos
establecidos, deban realizarse de forma presencial) de forma que los inmuebles cuenten con una tasacion
actualizada con una antigliedad maxima de un afio.

- Adicionalmente, para aquellos inmuebles cuya Ultima tasacion presencial tenga una antigiedad superior a
dos afios, la tasacion actualizada correspondiente al tercer afio debera efectuarse de forma presencial.
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1) Compensacion de saldos

m

n)

~

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 intencién de liquidarlos por su importe neto o de
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea y en los que una de las partes contratantes
sea una entidad financiera.

Estados de flujosde 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 éstos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

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

- Actividades de inversion y financiacion: las de adquisicién, enajenacion o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas
actividades que producen cambios en el tamafio y composicién de los activos y pasivos que no forman
parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracién de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como ‘“efectivo o
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en
suvalor. 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.

Estados deingresos y gastos reconocidos

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

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

a) Los ingresos y gastos que, segun 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 pérdidas y ganancias, segun lo dispuesto en las
normas de valoracion adoptadas.

c) H efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados a) y b) anteriores.

d) B importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de forma que el total
de ingresos y gastos reconocidos sea nulo.

o) Clasificacién deactivosy pasivos — Corrientey no corriente

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o realizaciéon se estima
que se produzca en el plazo maximo de un afio desde la fecha de cierre de balance, clasificandose en caso
contrario como no corriente.
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Activos titulizados

Los Activos Titulizados que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adquiri6 en virtud de
escritura de fecha 19 de julio de 2010 integran derechos de crédito procedentes de Préstamos concedidos a
empresas. La adquisicion de los Préstamos se instrumenta mediante Certificados de Transmision suscritos por el
Fondo, representando cada uno de ellos una participacién en el 100% del principal y de los intereses devengados
por los préstamos en los que tienen su origen.

La cesion es plena e incondicional y se realiza por la totalidad del plazo remanente hasta el total vencimiento de
los activos titulizados.

B movimiento del saldo de activos titulizados,
continuacion:

incluyendo activos dudosos y no dudosos, se muestra a

Miles de Euros
Activos titulizados
Activo No Corriente | Activo Corriente Total
Saldos a 1 de enero de 2018 40.139 44.342 84.481
Amortizaciones (**) - (18.737) (18.737)
Fallidos - 11 11
Traspaso a activo corriente (11.971) 11.971 -
Saldos al 31 dediciembre de 2018(*) 28.168 37.587 65.755
Amortizaciones (**) - (13.423) (13.423)
Fallidos - (9.421) (9.421)
Traspaso a activo corriente (8.154) 8.154 -
Saldos al 31 dediciembre de 2019 (*) 20.014 22.897 42,911

(*) Incluye 216 y859 milesde eurosen concepto de interesesdevengadospor activosdudososal 31 de diciembre de 2019y
2018, respectivamente.

(**) Incluye 643y 111 milesde eurosen concepto de variaciénde interesesdevengadospor activosdudosos de los ejercicios
2019y 2018, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2019 existian activos titulizados clasificados como “Activos dudosos” por importe de 17.783
miles de euros (30.062 miles de euros al 31 de diciembre de 2018).

Durante el ejercicio 2019 la tasa de amortizacién anticipada de los activos titulizados ha sido del 5,42% (5,52%
durante el ejercicio 2018).

H tipo de interés nominal anual medio ponderado de la cartera de activos titulizados durante el ejercicio 2019 es
del 4,36% (3,88% durante el ejercicio 2018), siendo el tipo nominal méximo 5,75% y el minimo 0,00 %. B importe
devengado en el ejercicio 2019 por este concepto ha ascendido a 1.356 miles de euros (1.698 miles de euros en
el ejercicio 2018), que figuran registrados en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados — activos titulizados”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, de los cuéles 559 miles de euros corresponden a intereses cobrados de
activos titulizados que estaban clasificados como dudosos (607 mies de euros en el ejercicio 2018).

Bl desglose por vencimientos de los activos titulizados, en funcién del vencimiento final de las operaciones, al 31
de diciembre de 2019, sin considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de activos, los intereses
vencidos e impagados vy los intereses devengados (incluidos los de activos dudosos que ascienden a 216 miles
de euros al 31 de diciembre de 2019), se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Hasta 1 | Entre 1y | Entre 2y | Entre 3y | Entre 4y | Entre 5y | Mas de
afio 2 afnos 3 afos 4 afios 5 afos 10 afios | 10 afos Total
Activos titulizados 13.829 3.980 3.196 1.420 2.768 12.351 5.151 42.695
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Por otro lado, el desglose por vencimientos de los activos titulizados, al 31 de diciembre de 2019, teniendo en
cuenta el calendario de amortizacion de las operaciones, sin considerar, en su caso, el principal impagado, las
correcciones de valor por deterioro de activos, los intereses vencidos e impagados Y los intereses devengados,
se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Hasta 1 | Entre 1y | Entre 2y | Entre 3y | Entre 4y | Entre 5y | Mas de
afo 2 afios 3 afios 4 afnos 5 afios 10 afios | 10 afos Total
Activos titulizados 5.280 4.870 3.654 3.006 2.408 5.353 725 25.296

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora podra liquidar de
forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de los activos titulizados pendientes de
amortizacion sea inferior a 170.003 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo. Pese a darse
tal situacion, los Administradores de la Sociedad Gestora no han acordado, a la fecha de formulacion de estas
cuentas anuales, iniciar el proceso de liquidacion anticipada del Fondo.

Activos Impagados

La composicion del saldo de los activos titulizados considerados como impagados, incluyendo aquellos préstamos
dudosos que, habiéndose recuperado parte de lo impagado, ain tienen cuotas impagadas, al 31 de diciembre de
2019 y 2018, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2019 2018
Cuotas de principal vencidas y no cobradas de activos titulizados:
Con antigliedad de hasta tres meses (*) 16 20
Con antigliedad superior a tres meses (**) 17.383 28.661
17.399 28.681
Intereses vencidos y no cobrados:
Con antigliedad de hasta tres meses (****) 2 1
Con antigliedad superior a tres meses (***) 216 396
218 397
Gastos vencidos y no cobrados:
Con antigliedad superior a tres meses (***) - 463
- 463
17.617 29.540

(*) Seincluyen dentro del epigrafe “Activostitulizados’ del activo corriente del balance.

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

(***) Seincluyen dentro del epigrafe “Activosfinancierosa corto plazo — Activostitulizados— Activosdudosos — intereses” del
activo del balance. Adicionalmente, se encuentran1.430y 1.973 milesde eurosen concepto de interesesvencidosy no
cobradosdevengadosa partir del cuartomesdesde la fecha del primerimpago de su entradaen dudososque se registan
en cuentasfuera de balance, al 31de diciembrede 2019y 2018, respectivamente.

(****) Se incluyen dentro del epigrafe “Activosfinancierosa corto plazo — Activostitulizados— Intereses vencidose impagados’
del activo del balance.

De estos impagos, durante el ejercicio 2019 se habian dejado de cobrar 548 miles de euros de principal (913 miles
de euros durante el ejercicio 2018) y 27 miles de euros de intereses (26 miles de euros durante el ejercicio 2018).
Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulaciébn de estas cuentas anuales, se han
recuperado impagos por importe de 20 miles de euros (44 miles de euros en el ejercicio 2018), no habiéndose
producido renegociaciones de las condiciones contractuales de estos préstamos.
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A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, la tasa de morosidad (entendida como el Saldo vivo de
principal de activos titulizados en mora de mas de 3 meses sobre el saldo vivo de principal del total de activos
titulizados) asciende a un 42,37%. Asimismo, desde 31 de diciembre de 2019 hasta la fecha de formulacion de
estas cuentas anuales, no se han producido renegociaciones de los activos titulizados que a nivel global puedan
tener un impacto significativo en las cuentas anuales del ejercicio 2019.

Adicionalmente, hay activos clasificados como dudosos al 31 de diciembre de 2019 por efecto arrastre de cuotas
no vencidas por importe de 184 miles de euros (542 miles de euros al 31 de diciembre de 2018), que figuran
registrados en el epigrafe “Activos financieros a largo plazo — Activos titulizados — Activos dudosos — principal” del
activo no corriente del balance.

A continuacion, se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2019 y 2018, en el saldo de
Activos dudosos:

Miles de Euros
2019 2018
Saldo al inicio del ejercicio 30.062 35.061
Entradas a activos dudosos durante el ejercicio (736) 1.065
Reclasificacion a fallidos (dados de baja del balance) (8.511) -
Recuperacion en efectivo (2.842) (5.584)
Regularizacién de cuotas no vencidas por efecto arrastre (190) (480)
Recuperacion mediante adjudicacion - -
Saldo al cierre del ejercicio 17.783 30.062

A continuacion, se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2019 y 2018, en el saldo de
las correcciones de valor por deterioro de los activos titulizados, procedente en su totalidad de la aplicacion del
calendario de morosidad:

Miles de Euros
2019 2018
Saldos al inicio del ejercicio (17.478) (18.023)
Dotaciones con cargo a los resultados del ejercicio - (10)
Recuperaciones con abono a los resultados del ejercicio 10.322 555
Saldos al cierre del ejercicio (7.156) (17.478)

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las correcciones de valor por deterioro de los activos titulizados por aplicacion
del calendario de morosidad han sido de 7.156 y de 17.478 miles de euros, respectivamente.

A continuacion, se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2019 y 2018, en el saldo de
préstamos fallidos que se dieron de baja del activo del balance como consecuencia de procesos de adjudicacion,
produciendo un gasto registrado en el epigrafe “Deterioro neto de activos titulizados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias:

Miles de Euros
2019 2018
Saldos al inicio del ejercicio 4,561 4572
Incremento de fallidos 10.006 -
Recuperacién de fallidos (26) (11)
Saldos al cierre del ejercicio 14.541 4.561
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Activos no corrientes mantenidos paralaventa

Este epigrafe del activo de los balances recoge los bienes inmuebles adjudicados por subasta judicial o dacién en
pago de activos titulizados. Bl movimiento que se ha producido en su saldo durante los ejercicios 2019 y 2018 se
muestra a continuacion:

Miles de Euros
2019 2018

Valor en libros-

Saldos al inicio del ejercicio 1.696 12.960
Adiciones - 2
Retiros - (11.266)
Saldos al cierre del ejercicio 1.696 1.696
Pérdidas por deterioro de activos-

Saldos al inicio del ejercicio (990) (7.478)
Dotaciones netas con cargo a resultados 117 (266)
Aplicaciones - 6.754
Saldos al cierre del ejercicio (873) (990)
Activos no corrientes mantenidos parala venta, neto 823 706

No se han producido ventas de bienes adjudicados durante el ejercicio 2019 (3.668 miles de euros en 2018),
cobrados en su totalidad, no registrando resultado alguno por este concepto (844 miles de euros de pérdida en
2018), que se incluyen en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. Adicionalmente, este epigrafe incluye una pérdida por importe de 32 miles de
euros de pérdida en 2018 correspondientes a impuestos de transmision patrimonial de inmuebles vendidos en
ejercicios anteriores.

B dia 10 de septiembre de 2018, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, ha suscrito los
documentos de participacion en un proceso de venta mayorista de inmuebles por el que el Fondo, representado
por la Sociedad Gestora, ha dado de baja de subalance 66 inmuebles de sutitularidad. Los inmuebles transmitidos
han sido objeto de valoracion por un experto independiente nombrado por el Registro Mercantil de Madrid.
Asimismo, la Sociedad Gestora analizé los precios y las condiciones financieras, legales y temporales de la
operaciéon y concluyé que la operacion debia realizarse en interés de los titulares de los Bonos y resto de
acreedores del Fondo.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta del Fondo estan valorados segun los criterios de valoracion
recogidos en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la Comision Nacional del Mercado de Valores (véase Nota 3-
k). Si bien los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen definida una politica comercial, como
parte de la estrategia de enajenaciéon de dichos activos, considerando la situacién actual del mercado inmobiliario
y su posible evolucion futura, los importes por los que estos seran finalmente liquidados podrian ser inferiores a
los valores por el que estan registrados al 31 de diciembre de 2019, hecho que debe tenerse en consideraciéon en
la interpretacién de estas cuentas anuales.

Todos los bienes inmuebles adjudicados al 31 de diciembre de 2019 tenian la consideracion de significativos.
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A continuacion,

se incluye informacién desglosada de los bienes

Cuentas anuales e
Informede Gestion 2019

inmuebles adjudicados

individualmente que el Fondo poseia al 31 de diciembre de 2019 (importes en miles de euros):

significativos

Plazo
% de medio
Valorrazonable Costes activos [ ponderado
menoscostes de Saldo asociadosa valorados | estimado
venta de activos | Valoren vivo del la Fecha segun parasu Fecha
adjudicados libros | Deterioro | préstamo | adjudicacién| adjudicacién| tasaciones| venta tasacion
129 336 (208) 217 25 21/05/2015 100% 1 afio 04/11/2019
49 343 (294) 302 5 05/02/2013 100% 1 afio 18/02/2019
462 584 (122) 541 2 10/02/2012 100% 1 afio 24/10/2019
183 433 (249) 367 - 10/02/2012 100% 1 afio 20/03/2019

Los inmuebles estan disponibles para su venta en condiciones
lleve a cabo dentro del plazo de un afio.

normales de mercado. Se espera que la venta se

Adicionalmente, durante el ejercicio 2019 los bienes inmuebles adjudicados han generado unos gastos por importe
de 45 miles de euros (185 miles de euros en el ejercicio 2018), que se incluyen en el epigrafe “Otros gastos de
gestién corriente — Otros gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Deudores yotras cuentas a cobrar

La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es la
siguiente:

Miles de Euros
2019 2018
Principal e intereses pendientes de liquidar (*) 1.827 618
Deudores varios (**) 372 529
2.199 1.147

(*) Importe de naturalezatransitoria liquidado en losprimerosdiasde enero.
(**) Incluye, fundamentalmente, importes satisfechos en la formalizacion de las adjudicaciones
de inmueblespendientesde registro.

Efectivo vy otros activos liquidos equivalentes —Tesoreria

Su saldo corresponde a una cuenta financiera abierta a nombre del Fondo en BBVA, y a los intereses devengados
y no cobrados (pagados) por la misma, por un importe total de 44.868 miles de euros al 31 de diciembre de 2019
(44.686 miles de euros al 31 de diciembre de 2018), incluyéndose el Fondo de Reserva constituido por el Fondo.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y la Entidad Cedente celebraron un Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) en virtud del cual la Entidad Cedente
garantizard una rentabilidad variable determinada a las cantidades depositadas por el Fondo a través de su
Sociedad Gestora en una cuenta financiera. En concreto, el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) determinara que en una cuenta financiera en euros (la “Cuenta de Tesoreria”),
abierta en la Entidad Cedente, a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora, seran depositadas todas las
cantidades que reciba el Fondo.
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La Entidad Cedente abonara un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral,
excepto para el primer periodo de devengo de intereses que tendra la duracion y liquidacién de intereses
correspondiente a la duracién de este periodo, aplicable para cada periodo de devengo de intereses (diferente al
Periodo de Devengo de Intereses establecido para los Bonos) por los saldos diarios positivos que resulten en la
Cuenta de Tesoreria, igual al tipo de interés que resulte de disminuir (i) el Tipo de Interés de Referencia
determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses de los Bonos que coincida sustancialmente con cada
periodo de devengo de intereses de la Cuenta de Tesoreria, (i) en un margen del 0,10%, transformado a un tipo
de interés sobre la base de afios naturales (esto es, multiplicado por 365 o, si es bisiesto, por 366 y dividido por
360). Este contrato queda sujeto a determinadas actuaciones en caso de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la Entidad Cedente descienda por debajo de P-1 o A-1 segln las escala de
calificacion de Moody’s y de S&P, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2019, la calificacion crediticia de dicha entidad cumplia lo indicado anteriormente.
La rentabilidad media de esta cuenta, durante los ejercicios 2019 y 2018, ha sido del 0,00% anual.

La Sociedad Gestora constituy6 en la Fecha de Desembolso con cargo a la disposicién de la totalidad del principal
del Préstamo Subordinado y, posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra su dotacioén en el importe del
Fondo de Reserva Requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

Con fecha 26 de octubre de 2015, una vez comprobado por la CNMV el cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
7 de la Ley 19/1992 en la redaccién vigente con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley 5/2015, de 27 de abril,
de fomento de la financiacién empresarial, la Sociedad Gestora modificé la Escritura de Constituciéon del Fondo.
La modificacion de la Escritura de Constitucién se realizé con el consentimiento de BBVA como Unico titular de la
totaldad de los Bonos y Unica contraparte de los contratos firmados por la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo y con la finalidad de reducir el importe del Fondo de Reserva y establecer un suelo en
el Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos con el objeto de cumplir con lo establecido en la Guideline
2015/510 del Banco Central Europeo de 19 de diciembre de 2014 en el que se establece que la cantidad actual
de fondo de reserva no sea superior al 5% del importe inicial de todos los Bonos emitidos por el Fondo. Dicha
reduccién del Fondo de Reserva también supuso la modificacion del Contrato de Préstamo Subordinado (véase
Nota 9) para recoger un reembolso extraordinario parcial del principal de dicho Préstamo Subordinado por un
importe equivalente a la mencionada reduccion.

Como consecuencia de la modificacion de la Escritura de Constitucion, las caracteristicas del Fondo de Reserva
seran ahora las siguientes:

- Importe.

1. H Fondo de Reserva se constituird en la Fecha de Desembolso por un importe de cuatrocientos sesenta
y cinco millones novecientos setenta y cinco mil (612.000.000,00) euros (el “Fondo de Reserva Inicial”).

B Fondo de Reserva estaba dotado a 23 de octubre de 2015 en quinientos sesenta y un millones
quinientos once mil setecientos treinta euros con sesenta céntimos (561.511.730,60 euros). Como
consecuencia de la modificacion descrita anteriormente, la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, reduci6é su dotacion el 26 de octubre de 2015 en un importe de cuatrocientos setenta y seis
millones quinientos once mil setecientos treinta euros con sesenta céntimos (476.511.730,60 euros).

2. Posteriormente a esa fecha, en cada Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta alcanzar el
importe del Fondo de Reserva Requerido que se establece a continuacion con cargo a los Fondos
Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.
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B importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha de Pago (el Fondo de Reserva Requerido”)
sera la menor de las siguientes cantidades:

()  Ochenta y cinco millones (85.000.000,00) de euros.

(i) La cantidad mayor entre:
a) H 10,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos.
b) Cuarenta y dos millones quinientos mil (42.500.000,00) de euros.

3. No obstante lo anterior, el Fondo de Reserva Requerido no se reducira en la Fecha de Pago que
corresponda y permanecerd en el importe del Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago
precedente, cuando en la Fecha de Pago concurracualquiera de las circunstancias siguientes:

i) Que en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a
que ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos fuera superior al 1,00% del Saldo Vivo de
los Préstamos no Dudosos.

i Que el Fondo de Reserva no pudiera ser dotado en el importe del Fondo de Reserva Requerido en
la Fecha de Pago correspondiente.

i) Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la fecha de constitucion del Fondo Rentabilidad.
- Rentabilidad.

H importe de dicho Fondo de Reserva permanecerd depositado en la Cuenta de Tesoreria, remunerada en
los términos del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

- Destino.

B Fondo de Reserva se aplicara en cada Fecha de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago del Fondo
de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos y el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

B movimiento del Fondo de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante el ejercicio
2019, asi como el saldo de la cuenta de tesoreria resultante en cada una de esas fechas, se muestran a
continuacion:

Miles de Euros

Fondo de Saldo depositado en

Reserva Fondo de Tesoreria en cada

reguerido Reserva dotado fecha de pago(*)
Saldos al 31 dediciembre de 2018 42.500 42.500 44,686
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 25.02.19 42.500 42.500 42.500
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 23.05.19 42.500 42.500 42.500
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 23.08.19 42.500 42.500 42.500
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 25.11.19 42.500 42.500 42.500
Saldos al 31 de diciembre de 2019 42.500 42.500 44.868

(*) Incluye losinteresesdevengadosy no cobrados(pagados) porla misma.
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B movimiento del Fondo de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante el ejercicio
2018, asi como el saldo de la cuenta de tesoreria resultante en cada una de esas fechas, se muestran a
continuacion:

Miles de Euros

Fondo de Saldo depositado en

Reserva Fondo de Tesoreria en cada

requerido Reserva dotado | fecha de pago (*)
Saldos al 31 dediciembre de 2017 42.500 42.500 54.388
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 23.02.18 42.500 42.500 42.500
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 23.05.18 42.500 42.500 42.500
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 23.08.18 42.500 42.500 42.500
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 23.11.18 42.500 42.500 42.500
Saldos al 31 dediciembre de 2018 42.500 42.500 44.686

(*) Incluye losinteresesdevengadosy no cobrados(pagados) porla misma.

Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedié en la fecha de
constitucion del Fondo a la emision de Bonos por un valor total de 1.700.000 miles de euros, integrados por 17.000
Bonos de 100.000 euros de valor nominal cada uno, que tienen las siguientes caracteristicas:

Concepto Bonos
Importe _nominal de la Emisién (miles de euros) 1.700.000
Importe nominal unitario (miles de euros) 17.000
Numero de Bonos 100.000

Tipo de interés nominal Euribor 3m + 0,30%
Periodicidad de pago Trimestral

23 de febrero, 23 de mayo, 23 de agosto y 23 de
noviembre de cada afio, en su caso el siguiente Dia
Habil

Fechas de pago de intereses y amortizacion

Calificaciones

Iniciales: Moody's / S&P Aaa/AAA

Al 31 de diciembre de 2019: Moody’s / S&P / DBRS
Actuales (*): Moody'’s / S&P / DBRS

Aa2 (sf)/ A-(sf)/ A (high) (sf)
Aa2 (sf) / A- (sf) / A (high) (sf)

(*) Alafechade formulacion de estascuentasanuales.
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B movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2019 y 2018 ha sido el siguiente:

Cuentas anuales e
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Milesde Euros
Bonos
Pasivo no Corriente Pasivo Corriente

Saldos al 1 de enero de 2018 40.059 20.876
Amortizacién 23.02.2018 - (12.597)
Amortizacion 23.05.2018 - (2.427)
Amortizacién 23.08.2018 - (3.858)
Amortizacion 23.11.2018 - (3.165)
Costes emision (*) 15 -
Traspasos (10.933) 10.933
Saldos al 31 de diciembre de 2018 29.141 9.762
Amortizacién 25.02.2019 - (3.920)
Amortizacion 23.05.2019 - (2.823)
Amortizacion 23.08.2019 - (2.628)
Amortizacion 25.11.2019 - (1.709)
Costes emision (¥) 11 -
Traspasos (7.003) 7.003
Saldos al 31 de diciembre de 2019 22.149 5.685

(*) Loscostesincurridosen la emision de bonosse van imputando al pasivo del balance a lo lamgo de la
vida del fondo. Duranteel ejercicio2019 se han imputado costespor 11 milesde euros(15 milesde
durante el ejercicio 2018), registrandose en el epigrafe "Interesesy cargasasimiladas- Otrospasivos
financieros' de la cuentade pérdidasy ganancias(véase Nota 3.b.ii).

H vencimiento de los bonos de todas las series se producira en la fecha de vencimiento legal del Fondo, sin
perjuicio de que se puedan amortizar previamente de acuerdo a las condiciones establecidas en el folleto de
constitucion del Fondo y de acuerdo con la prevision estimada de cobro de los activos titulizados y las reglas de
amortizacién descritas a continuacion.

Las reglas de amortizacién de los Bonos de todas las clases y serie se encuentran descritos en el folleto de emision
y se resumen a continuacion:

Los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicardn en cada Fecha de Pago, con cargo a los Fondos
Disponibles y en el quinto (5°) en el Orden de Prelacién de Pagos, se procedera a la amortizacién del principal de
los bonos en una cantidad (Amortizacion Devengada de Principal) igual a la diferencia positiva existente a la Fecha
de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre el Saldo de Principal Pendiente de la
Emision de Bonos y el Saldo Vivo de los Prestamos no Dudosos.

Con motivo de la modificacién de la Escritura de Constitucion con fecha 26 de octubre de 2015 en relacion a la
reduccién del Fondo de Reserva (véase Nota 7), realizado con el consentimento de BBVA como Unico titular de
la totalidad de los Bonos y Unica contraparte de los contratos firmados por la Sociedad Gestora, se procedié a
establecer un suelo en el Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos con el objeto de cumplir con lo establecido
en la Guideline 2015/510 del Banco Central Europeo de 16 de abril de 2015 para mantener la elegibilidad de los
Bonos de la Serie A como colateral en las operaciones de crédito del Eurosistema a partir del 1 de noviembre de
2015.

Como consecuencia de la modificacion de la Escritura de Constitucion, las caracteristicas del Tipo de Interés
Nominal aplicable alos Bonos de cada una de las Series y determinado para cada Periodo Devengo de Intereses
sera el mayor de:

a) cero(0);y
b) el tipo de interés que resulte de sumar:
(i) eltipo de Interés de Referencia, y

(i) un margen del 0,30%
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De acuerdo a lo anterior, el desglose por vencimientos previstos de las series de Bonos, excluyendo los costes de
emisién imputados, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se muestra a continuacion:

Al 31 de diciembre de 2019

Miles de Euros
Hasta 1 | Entre 1y | Entre 2y | Entre 3y | Entre 4y | Entre 5y [ Mas de
afo 2 anos 3 afos 4 afios 5 afos 10 afios | 10 afios
Bonos de titulizacion (*) 5.685 5.135 3.835 3.200 2.581 6.074 1.358
(*) No incluye costesde emision.
Al 31 de diciembre de 2018
Miles de Euros
Hasta 1 | Entre 1y |Entre 2y | Entre 3y | Entre 4y | Entre 5y [ Mas de
afo 2 afnos 3 aflos 4 afios 5 aflos 10 afios | 10 afios
Bonos de titulizacion (*) 9.762 5.744 5.331 4.037 3.413 8.481 2.180

(*) No incluye costesde emision.

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta y estan registrados en la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. y cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija.

B tipo de interés nominal medio de los Bonos, durante el ejercicio 2019, ha sido del 0,00% (0,00% en el ejercicio
2018), siendo el tipo de interés maximo y el minimo 0,00%. Durante los ejercicios 2019 y 2018 no se han
devengado intereses de los Bonos de Titulizacion, no quedando importes pendientes de pago al 31 de diciembre
de 2019 y 2018.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no se han producido impagos de principal ni de intereses de los bonos.

Deudas con entidades de crédito

Su saldo al 31 de diciembre de 2019 y 2018 corresponde a dos préstamos subordinados concedidos por la Entidad
Cedente.

1. por importe total de setecientos mil (700.000,00) euros (el “Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”). La
entrega del importe del Préstamo para Gastos Iniciales se realizard en la Fecha de Desembolso y sera
destinado a financiar los gastos de constitucién del Fondo, de emision y admisién de los Bonos, y a financiar
parcialmente la cesion de los activos titulizados de los Préstamos, por diferencia entre el capital nominal total
a que asciendan los activos titulizados de los Préstamos y el importe nominal a que asciende la Emisién de
Bonos.

B principal del Préstamo para Gastos Iniciales pendiente de reembolso devengara un interés nominal anual
variable, determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que sera el que resulte
de sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses, y (i) un margen del 0,10%. Estos intereses se abonaran Unicamente si el Fondo dispusiese de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos o el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion, segun corresponda. Los intereses se liquidaran y seran exigibles al dia de vencimiento de cada
Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y se calcularan tomando como base:
(i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses y (i) un afio compuesto por
trescientos sesenta (360) dias.
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2. por importe de cuatrocientos seiscientos doce millones (612.000.000,00) de euros (el “Contrato de Préstamo
Subordinado”). La entrega del importe del Préstamo Subordinado se realizara en la Fecha de Desembolso y
serd destinado a la constitucién del Fondo de Reserva Inicial, sin que, en ningln caso, su otorgamiento
suponga garantizar el buen fin de los Préstamos titulizados (véase Nota 7).

B principal del Préstamo Subordinado pendiente de reembolso devengara un interés nominal anual variable,
determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que sera el que resulte de sumar: (i) el
Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (i) un margen del 0,10%. Estos intereses se
abonaran unicamente siel Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
o el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién, segun corresponda. Los intereses se liquidaran y seran exigibles
al dia de vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y se
calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses vy (ii)
un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

Como consecuencia de la modificacién de la Escritura de Constitucion con fecha 26 de octubre de 2015 respecto
a la reduccion del Fondo de Reserva (véase Nota 7), el Contrato de Préstamo Subordinado se ve afectado,
teniendo que modificarse el mismo para recoger de este modo un reembolso extraordinario parcial del principal
de dicho Préstamo Subordinado por un importe equivalente a la mencionada reduccion.

Dicho reembolso del principal del Préstamo Subordinado se efectuaraen cada una de las Fechas de Pago en una
cuantia igual a la diferencia positiva existente entre el principal pendiente de reembolso del Préstamo Subordinado
ala Fecha de Determinaciéon precedente ala Fecha de Pago correspondiente y el importe del Fondo de Reserva
Requerido ala Fecha de Pago correspondiente, y en el orden de aplicacién previsto para este supuesto conforme
ala aplicacion de Fondos Disponibles del Orden de Prelacion de Pagos.

En el ejercicio 2019 se han producido amortizaciones de los préstamos subordinados por importe de 1.867 mies
de euros (11.400 miles de euros en el gjercicio 2018).

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no se han devengado intereses de dichos préstamos, no quedando importes
pendientes de pago al 31 de diciembre de 2019 y 2018.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2019, el epigrafe “Deudas con entidades de crédito — Intereses vencidos e
impagados” del pasivo del balance recoge, por importe de 4 miles de euros (4 miles de euros al 31 de diciembre
de 2018), intereses que, de acuerdo al orden de prelacién de pagos establecido, no se habian satisfecho en la
Ultima fecha de pago.

Correcciones de valor por repercusién de pérdidas

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo ha procedido a la imputacion, en esta cuenta de pasivo, del margen
de intermediacion negativo obtenido en dicho ejercicio (véanse Notas 1 y 3-g). A continuaciéon, se muestra el
movimiento que se ha producido en el saldo de estas correcciones de valor, durante los ejercicios 2019 y 2018:

Miles de euros | Miles de euros

2019 2018
Saldos al inicio del ejercicio (8.833) (9.561)
Repercusiéon de pérdidas/ganancias 1.739 728
Saldos al cierre del ejercicio (7.094) (8.833)
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10. Ajustes por periodificaciones de pasivo
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La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es la siguiente:

Miles de Euros
2019 2018
Comisiones 8 8
Sociedad Gestora 3 3
Administrador 93 87
Agente financiero 5 5
Variable - -
Correccion de valor por repercusion de pérdidas (*) ( 93) ( 87)
Otras comisiones - -
Otros 24 19
Saldo al cierre del ejercicio 32 27

(*) Repercusion de laparte correspondiente del margen de intermediacién negativo aplicada
alascomisionescon el cedente (comisionvariable) pendientesde liquidar.

Durante el ejercicio 2019, el movimiento de este epigrafe, tanto por devengo como por pagos realizados, ha sido

el siguiente:
Miles de Euros

Comision Comision

Sociedad Comision Agente | Comision | Repercusion

Gestora | Administracion | Financiero| Variable | de pérdidas
Saldos al 31 de diciembre de 2018 3 87 5 - (87)
Importes devengados durante el ejercicio 2019 28 6 48 - (6)
Pagos realizados el 25.02.19 (7 (12) - -
Pagos realizados el 23.05.19 (7 - (12) - -
Pagos realizados el 23.08.19 (7 - (12) - -
Pagos realizados el 25.11.19 (7) - (12) - -
Saldos al 31 dediciembrede 2019 3 93 5 - (93)

Durante el ejercicio 2018, el movimiento de este epigrafe, tanto por devengo como por pagos realizados, ha sido

el siguiente:
Miles de Euros

Comision Comision

Sociedad Comision Agente Comisién | Repercusion

Gestora | Administracion | Financiero | Variable | de pérdidas
Saldos al 31 de diciembre de 2017 3 80 5 - (80)
Importes devengados durante el ejercicio 2018 28 7 48 - (7
Pagos realizados el 23.02.18 (7 (12) - -
Pagos realizados el 23.05.18 (7 - (12) - -
Pagos realizados el 23.08.18 (7 - (12) - -
Pagos realizados el 23.11.18 (7 - (12) - -
Saldos al 31 dediciembre de 2018 3 87 5 - (87)
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Las condiciones especificas por comisiones en relacion con los contratos establecidos se detallan a continuacion:
- Comision variable / Margen de intermediacion financiera

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, remunera a la Entidad Cedente por el
proceso de intermediacion financiera desarrollado.

La remuneracion a la Entidad Cedente consiste en el pago de una remuneracién variable y subordinada (el
“Margen de intermediacion Financiera”) que se determina y devenga al vencimiento de cada periodo
trimestral que comprende, los tres meses naturales anteriores a cada Fecha de Pago, en una cuantia igual
a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas las pérdidas de ejercicios
anteriores silas hubiere, devengados por el Fondo de acuerdo con su contabilidad y previos al cierre cada
periodo trimestral.

- Comisién de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora percibird una comisiéon periédica sobre el Saldo de Principal Pendiente de la Emision
de Bonos que se devengard diariamente desde la constitucion del Fondo hasta su extincion y se liquidara y
pagara por Periodos de Devengo de Intereses vencidos en cada una de las Fechas de Pago con sujecion al
Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidaciéon. B importe
de la comision periddica en cada una de las Fechas de Pago no podrd ser superior ni inferior,
respectivamente, a los importes maximo y minimo determinados. E importe minimo se revisara
acumulativamente en la misma proporcion, a partir del afio 2010 inclusive y con efectos desde el dia 1 de
enero de cada afio.

- Comision del agente financiero

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo le satisfara en cada Fecha
de Pago durante la vigencia del contrato, una comisién de doce mi (12.000,00 euros) impuestos incluidos
en su caso. Esta comisién se pagara siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

- Comisién del Administrador de los Activos titulizados

Como contraprestacion por la custodia, administracion y gestion de los Préstamos, el Administrador tendra
derecho a recibir por periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo de vigencia
del Contrato de Administraciéon, una comisién de administracion igual al 0,01% anual, VA incluido, en caso
de no exencion, que se devengara sobre los dias efectivos transcurridos en cada Periodo de Determinacion
precedente ala Fecha de Pago y sobre el Saldo Vivo medio diario de los Activos titulizados que administre
durante dicho Periodo de Determinacion. Si la Entidad Cedente fuera sustituida en dicha labor de
administracion, la Sociedad Gestora estara facultada para modificar el porcentaje de comisién anterior en
favor del nuevo Administrador, que podra ser superior a la contratada con la Entidad Cedente.

11. Acreedoresyotras cuentas apagar

La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es la

siguiente:
Miles de Euros
2019 2018
Hacienda Publica acreedora por retenciones 3 3
Otros acreedores 29 30
32 33
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Otros gastos de explotacién

13.

B saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Servicios exteriores — Servicios de profesionales
independientes” de las cuentas de pérdidas y ganancias incluye 2 miles de euros satisfechos por el Fondo en
concepto de auditoria de sus cuentas anuales del ejercicio 2019 (2 miles de euros en el ejercicio 2018), Unico
servicio prestado por dicho auditor.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién»de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado 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
2019 y 2018 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2019 y 2018 cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

14.

B Fondo tiene sujetos a inspeccion fiscal todos los impuestos que le son de aplicacion correspondientes a los
cuatro ultimos ejercicios. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, la posibilidad de que se
materialicen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspeccién es remota y, en cualquier caso,
la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente alas cuentas anuales.

Segun se indica en la Nota 3-h, en los ejercicios 2019 y 2018 se han equilibrado los ingresos y los gastos del
Fondo, por lo que no ha procedido liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios.

Gestiéndelriesgo

La actividad del Fondo esta expuesta a la asuncion de uno o varios tipos de riesgos financieros, habiendo sido sus
diferentes componentes objeto de analisis y evaluacién durante su estructuracién con el fin de dotarle de diferentes
operaciones de mejora de crédito y de mecanismos operativos adecuados para distribuir y reducir la exposicion a
dichos riesgos. Asipues, las politicas y procedimientos de gestién de los riesgos financieros del Fondo se encuentran
establecidos de forma explicita y limitada en la propia escritura de constitucién del Fondo, asimismo recogidos en el
folleto informativo inscrito en los registros oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores previamente a
su constitucién, de forma tal que con posterioridad la Sociedad Gestora, ni ninguna entidad, tiene poder de decisién
en relacion a la operativa del Fondo, limitandose a la gestion y administracion del mismo poniendo en funcionamiento
las operaciones financieras de mejora de crédito y de servicios y los mecanismos operativos establecidos.

A estos efectos la Sociedad Gestora tiene establecidos con el Administrador / Cedente de los activos determinados
protocolos de informacién con periodicidad diaria y mensual que le proporciona informacion exhaustiva de los activos
titulizados de caraal seguimiento y controlde los mismos.
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Las operaciones financieras de mejora contratadas por la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
con el objeto de minorar y distribuir el riesgo de impago de los Bonos emitidos por el Fondo son las siguientes:

Contraparte
« Aperturade Cuentaa Tipo de InterésGarantizado (Cuenta de Tesoreria) Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. *
Mitiga parcialmente la merma de rentabilidad de la liquidez del Fondo por el
desfase temporal entre losingresospercibidosdiariamente de losPréstamoshadga
que se produce el pago de losinteresesy reembolso de principal de losBonosen
la Fecha de Pago inmediatamente posterior.
o Préstamo Subordinado Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. *
Mitiga el riesgo de crédito porla morosidady falenciade losPréstamos.
« Permuta Financiera de Intereses Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. *

Mitiga el riesgo de tipo de interés que tiene lugar en el Fondo por el hechode (operacion canceladael 4 de junio de
encontrarse losPréstamos sometidosa interesesfijosy aintereses variablescon 2014)
diferentesindicesde referenciay diferentesperiodosde revision y de liquidacion
alosinteresesvariablesestablecidospara losBonosreferenciadosal Euribora 3
meses y con periodos de devengo y liquidacion trimestrales, asi como el riego
que se deriva de lasposiblesrenegociacionesdel tipo deinterésde los Préstamos
qgue puede resultarincluso en su novacidna un tipo de interésfijo. Adicionalmente
incorpora un exceso de margen de 0,50%, sobre el Tipode InterésNominal medio
aplicable alosBonos, y cubre el importe de la comisién porla administracion de
los Préstamostitulizados.

* Entidad Cedente de losactivostitulizadosagrupadosen el Fondo

Los riesgos financieros mas significativos relacionados con la actividad del Fondo son:
— Riesgo de crédito:

Las principales exposiciones al riesgo de crédito son la morosidad y falencia de los activos titulizados y el de
contrapartida respecto de determinadas operaciones y servicios financieros contratados por el Fondo.

Para mitigar el riesgo de morosidad y falencia de los activos titulizados el Fondo cuenta con un Fondo de
Reserva, constituido con la disposicién del Préstamo Subordinado, depositado en la Cuenta de Tesoreria (véase
Nota 7).

Asimismo, la subordinacién y postergacion en el pago de intereses y de reembolso de principal entre los Bonos
de la Serie que se deriva del lugar que ocupan en la aplicacién de los Fondos Disponibles asi como de las
reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién del Orden de Prelacion de Pagos, oen la
aplicacion de los Fondos Disponibles de Liquidacion del Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacion
constituyen un mecanismo diferenciado de proteccién entre la Serie.
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Al 31 de diciembre de 2019 la tasa de morosidad de los activos titulizados asciende al 41,14% del principal

total de los activos, cuya evoluciéon se muestra en el siguiente grafico:
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Asimismo, la evolucién de la tasa de recuperacion de los derechos de crédito titulizados morosos muestra en

el siguiente gréafico al 31 de diciembre de 2019:
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Para mitigar el riesgo de contrapartida motivado por un posible descenso en las calificaciones crediticias
otorgadas por las Agencias de Calificacion a las entidades de contrapartida de las diferentes operaciones y
servicios financieros, se establecen, dependiendo de los términos contractuales, determinadas actuaciones
como son:

Aval a la contraparte por una tercera entidad con unas calificaciones crediticias minima requerida, segun las
escalas de calificacion de las Agencias de Calificacion, que garantice el cumplimento de las obligaciones
contractuales de la contraparte, durante el tiempo que se mantenga la situacién de pérdida de la calificacion.

Sustituciéon de la contraparte por una tercera entidad con unas calificaciones crediticias minimas requeridas,
segun las escalas de calificacion de las Agencias de Calificacion.

Constitucion por la contraparte de depdsitos de efectivo o de valores a favor del Fondo por importes
determinados en cada momento, en garantia del cumplimento de las obligaciones contractuales de la
contraparte efectuados en una entidad con unas calificaciones crediticias minimas requeridas, segin las
escalas de calificacion de las Agencias de Calificacion.

— Riesgo de concentracion:

La exposicion al riesgo surge por la concentracion geogréafica respecto de los deudores de los activos
titulizados cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentracion, una situacion de cualquier indole que tenga un
efecto negativo sobre las diferentes areas geogréaficas, pudiera afectar a los pagos de los activos titulizados
que respaldan la emisién de los Bonos de Titulizacién del Fondo.

La distribucion geogréafica segun la regién o comunidad donde se ubica el domicilio de los deudores al 31 de
diciembre de 2019 se presenta en el cuadro F del estado S.05.1 del Anexo.

— Riesgo de tipo de interés:

La exposicion surge como consecuencia de la variacion de los tipos de interés los activos titulizados adquiridos
por el Fondo, cuya determinacion se realiza, generalmente con una periodicidad diferente a la de los pasivos
emitidos por el Fondo ademéas de hallarse aquellos referenciados a indices diferentes de éstos.

Mediante el contrato de permuta financiera se mitiga el riesgo de tipo de interés que tiene lugar en el Fondo
por el hecho de encontrarse los Préstamos sometidos a intereses fijos y a intereses variables con diferentes
indices de referencia y diferentes periodos de revisiéon y de liquidacion a los intereses variables establecidos
para los Bonos referenciados al Euribor a 3 meses y con periodos de devengo Yy liquidacion trimestrales, asi
como el riesgo que se deriva de las posibles renegociaciones del tipo de interés de los Préstamos que puede
resultar incluso en su novacion a un tipo de interés fijo. Adicionalmente incorpora un exceso de margen de
0,50%, sobre el Tipo de Interés Nominal medio aplicable a cada los Bonos, y cubre el importe de la comision
por la administracion de los Préstamos titulizados.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BBVA como contraparte del Contrato de
Permuta Financiera suscribieron el acuerdo de Terminacién del Contrato de Permuta Financiera, sin pago
liquidativo alguno a favor del Fondo o BBVA.

De la misma manera a través de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) se
mitiga parcialmente la merma de rentabilidad de la liquidez del Fondo por el desfase temporal entre los ingresos
percibidos diariamente de los Préstamos hasta que se produce el pago de los intereses y reembolso de
principal de los Bonos en la Fecha de Pago inmediatamente posterior.
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— Riesgo de amortizacion anticipada:

La exposicion surge como consecuencia de que los Préstamos serdn amortizados anticipadamente cuando
los Deudores reembolsen anticipadamente la parte del capital pendiente de vencimiento de los Préstamos, o
en caso de ser subrogado BBVA en los correspondientes Préstamos por otra entidad financiera habilitada al
efecto o en virtud de cualquier otra causa que produzca el mismo efecto.

B riesgo que supondra dicha amortizacion anticipada se traspasara trimestralmente, en cada Fecha de Pago, a
los titulares de los Bonos mediante la amortizacion parcial de los mismos.

La evolucién de la tasa de amortizacion anticipada de los activos titulizados se muestra en el siguiente gréafico
al 31 de diciembre de 2019:
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15. Ligquidaciones intermedias
A continuacién se detallan los cobros y pagos realizados por el Fondo durante el ejercicio 2019:
En milesde euros
Liguidacion de cobrosy pagosdel periodo Periodo Acumulado
Real | Contractual Real Contractual
Activ os titulizados clasificados en el Activo
Cobros poramortizacionesordinarias 6.791 - 833.119 | 1.299.549
Cobros poramortizacionesanticipadas 2.987 - 626.905 400.476
Cobros porintereses ordinarios 696 - 93.170 251.330
Cobros porintereses previamente impagados 312 - 24.682 -
Cobros poramortizacionespreviamente impagadas 3.001 - 168.817 -
Otros cobros en especie - - - -
Otros cobros en efectivo - - - -
Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informacién serie a serie)
Pagosporamortizacién ordinaria (Bonos) 11.080 - 1.672.132| 1.700.000
Pagosporintereses ordinarios(Bonos) - - 46.406 59.390
Pagosporamortizacionesanticipadas(Bonos) - - - -
Pagosporamortizacién previamente impagada (Bonos) - - - -
Pagosporintereses previamente impagados (Bonos) - - - -
Pagosporamortizacién de préstamossubordinados 1.867 - 549.780 -
Pagosporintereses de préstamossubordinados - - 21.627 -
Otros pagosdel periodo 201 - 43.492 -
A continuacién, se desglosa por fechas de pago los pagos realizados por el fondo a los pasivos financieros:
25/02/2019| 25/02/2019 | 23/05/2019 | 23/05/2019| 23/08/2019 [ 23/08/2019| 25/11/2019 | 25/11/2019
Principal Intereses | Principal Intereses | Principal Intereses | Principal Intereses
Bonos
Impagado -acumulado anterior - - - - - - - -
Devengado periodo 3.920 - 2.823 - 2.628 - 1.709 -
Liguidado 3.920 - 2.823 - 2.628 - 1.709 -
Disposicion mejora de crédito - - - - - - - -
Insuficienciafondosdisponibles - - - - - - - -
Financiacionessubordinadas
Impagado -acumulado anterior| 22.287 4 21.927 4 21.341 4 20.537 4
Devengado periodo - - - - - - - -
Liguidado 360 - 585 - 805 - 117 -
Disposicion mejora de crédito - - - - - - - -
Insuficienciafondosdisponibles| 21.927 4 21.341 4 20.537 4 20.420 4
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BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizaciéon de Activos

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”) se constituyé mediante escritura publica
otorgada el 19 de julio de 2010 por Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
agrupando 4.723 Préstamos no Hipotecarios y Certificados de Transmision de Hipoteca sobre Préstamos
Hipotecarios (los “Préstamos”), cedidos por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (“BBVA") derivados de
préstamos concedidos por BBVA a empresas (personas juridicas) no financieras domiciliadas en Espafia. El
importe total de los derechos de crédito cedidos ascendié a 1.700.025.015,38 euros.

Asimismo, con fecha 21 de julio de 2010, se procedi6 a la puesta en circulacion de la emisién de los Bonos de
Titulizacién (los “Bonos”) por un importe nominal total de 1.700.000.000,00 euros integrados por 1.700 Bonos de
la Serie A, representados en anotaciones en cuenta de 100.000,00 euros de valor unitario.

Con fecha 15 de julio de 2010, la Comisién Nacional del Mercado de Valores inscribié en los registros oficiales los
documentos acreditativos y el folleto informativo correspondientes a la constitucién del Fondo y la emision de
Bonos de Titulizacion.

B Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que esta integrado en
cuanto a su activo por los derechos de crédito sobre los Préstamos no Hipotecarios y los Certificados de
Transmision de Hipoteca que agrupa en el momento de la constitucion, por el saldo de la Cuenta de Tesoreria,
incluido el Fondo de Reserva, y en cuanto a su pasivo, por los Bonos emitidos y por el Préstamo Subordinado y
el Préstamo para Gastos Iniciales.

H Fondo estaregulado por el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan los fondos de titulizacién
de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacion y por la Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién, las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada momento, asi como por la propia escritura de
constitucion.

B Fondo esta sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades y exento del concepto de operaciones
societarias del Impuesto de Transacciones y Actos Juridicos Documentados. Las contraprestaciones satisfechas
a los titulares de los Bonos tendran la consideracion de rendimientos de capital mobiliario y por tanto podran estar
sujetos a retencion de acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables.

Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaciéon, con domicilio social en Madrid, C/
Lagasca, 120, tiene a su cargo la administracion y representacion legal del Fondo. Asimismo, de conformidad con
la normativa legal aplicable, le corresponde en calidad de gestor de negocios ajenos, la representacion y defensa
de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo.
Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante "la Sociedad Gestora")
figura inscrita en el registro especial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 2.
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La Sociedad Gestora con el objeto de consolidar la estructura financiera del Fondo y procurar la mayor cobertura
posible para los riesgos inherentes a la emision de Bonos, asi como complementar la administracién del Fondo,
suscribié a la constitucién del Fondo los contratos que a continuacién se enumeran con indicacién de las entidades

de contrapartida:

Apertura de Cuenta a Tipo de InterésGarantizado (Cuenta de Tesoreria)
Préstamo Subordinado

Préstamo para Gastos Iniciales

Permuta Financiera

Administracion delosPréstamosy Depdsito de losCertificadosde Transmisén
de Hipoteca

Direccién y Suscripcion de laemision de Bonos

Agencia de Pagosde losBonos

Intermediacion Financiera

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

A) EVOLUCION DEL FONDO.

1. Derechos de Crédito— Préstamos no Hipotecarios y Certificados de Transmisién de Hipoteca

Los derechos de crédito de los Préstamos no Hipotecarios y los Certificados de Transmision de Hipoteca
sobre los Préstamos Hipotecarios (conjuntamente los “Préstamos”) agrupados en el Fondo en su
constitucion ascendié a un importe nominal y efectivo de 1.700.025.015,38 euros, que corresponden a
4.723 Préstamos cedidos por BBVA al Fondo segun el siguiente detalle: 3.818 Préstamos no Hipotecarios
cuya cesion se realiza directamente por un capital total de 970.316.624,05 euros y 905 Préstamos
Hipotecarios cuya cesion se instrumenta mediante la emision de Certificados de Transmisién de Hipoteca
representados en un titulo nominativo mdltiple, por un capital total de 729.708.391,33 euros. La cesion al
Fondo de cada Préstamo se realizé por el cien por cien del principal y de los intereses ordinarios y de
demora de cada uno de ellos, asi como por el plazo restante a sus respectivos vencimientos.

1.1 Movimiento de la cartera de Préstamos no Hipotecariosy Certificados de Transmision de
Hipoteca.

La distribuciéon de la cartera segun la divisa en que estan denominados los Préstamos es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2019 SITUACION AL 31/12/2018 [SITUACION ALA CONSTITUCION
Divisa Ndm. Principal Nam. Principal Nam. Principal
pendiente pendiente pendiente
Euro — EUR 257 42.695.235,2q 482 64.895.608,94 4.723 1.700.025.015,39
EEUU Délar - USD
Japo6n Yen - JPY
Reino Unido Libra - GBP
Otras
Total 257 42.695.235,20 482 64.895.608,94 4.723 1.700.025.015,3§
Importes en euros
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Préstamos Amortizacién de Principal Bajade principales por: Principal pendiente amortizar
Ordinaria Anticipada Adjudicacioén / Dacién Fallidos Saldo (fin de mes) [ % (factor)
2010-07.19 4.723 1.700.025.015,38 100,00
2010 4.388 86.760.605,12| 101.898.997,73 1.511.365.412,53 88,90
2011 3.573 278.738.990,10| 202.450.628,83 262.263,17 1,14] 1.029.913.529,29 60,58
2012 1.882 254.796.298,67| 160.186.825,34 2.623.035,88 756.003,21 611.551.366,19 35,97
2013 1.425 129.545.449,81 35.605.353,94 7.123.753,28| 1.267.716,22 438.009.092,94 25,76
2014 1.009 95.506.355,81 29.873.066,77 3.006.923,80| 1.496.716,96 308.126.029,60 18,12
2015 806 61.545.562,50 21.102.745,79 2.287.723,47 321.446,44 222.868.551,40 13,11
2016 670 47.471.907,54 17.046.891,09 -27.364,25 158.377.117,02 9,32
2017 529 22.940.809,15 51.964.587,33 -39.322,83 83.511.043,37 4,91
2018 482 14.837.465,62 3.789.169,83 -11.201,04 64.895.608,96 3,82
2019 257 9.792.263,36 2.986.668,85 9.421.441,55 42.695.235,20 2,51
Total 1.001.935.707,68| 626.904.935,50 15.303.699,60| 13.185.437,40
Importes en euros
1.2 Morosidad.
La distribucién por la antigiledad de la primera cuota vencida y no cobrada de los Préstamos en
situacion de impago, con informacién del principal pendiente de vencery de la deuda total que incluye
también los intereses devengados no vencidos, es la siguiente:
Importe impagado
Principal Intereses Intereses Deuda
Antigledad pendiente | devengados en|interrumpidos en| pendiente Otros Deuda
Deuda Numero vencido contabilidad contabilidad Total vencer importes total
Hasta 1 mes 7 15.117,08 412,12 0,00 15.529,20 329.162,08 345.480,85
De 1a3 meses 4 2.192,00 1.799,75 0,00 3.991,75 651.234,33 656.372,77
De 3a6 meses 1 1.728,37 2.510,37 0,00 4.238,74 168.710,91 173.617,46
De 6 a9 meses
De 9a12 meses
Més de 12 meses 119]17.380.595,68 213.957,97 1.429.592,57 19.024.146,22 14.839,23 19.039.041,10]
Totales 131{17.399.633,13 218.680,21 1.429.592,57 19.047.905,91 1.163.946,55 20.214.512,18
Importes en euros

La distribucion por la antigiedad de la primera cuota vencida y no cobrada de los Préstamos
Hipotecarios en situacién de impago, con informacion del principal pendiente de vencer, de la deuda
total que incluye también los intereses devengados no vencidos y el valor de tasacion inicial de los
inmuebles hipotecados en garantia, es la siguiente:

Importe impagado
Intereses
Principal devengados Intereses Principal % Deuda
Impagados con pendiente en interrumpidos en pendiente no Otros Valor Iv.
garantiareal Nimero vencido contabilidad contabilidad Total vencido importes DeudaTotal garantia Tasacion
Hasta 1 mes 4 5.865,26 390,13 0,00 6.255,39 181.014,72 187.563,74 | 1.469.179,00 12,73
De 1a3meses 2 1.792,99 155,39 0,00 1.948,38 11.234,33 13.227,18 572.336,00 2,27
De 3 a6 meses 1 1.728,37 2.510,37 0,00 4.238,74 168.710,91 173.617,46 786.355,00 22,14
De 6 a9 meses
De 9a 12 meses
59.305.510,7
Mas de 12 meses 44| 10.800.601,34 101.001,48 1.257.907,72 12.159.510,54 14.839,23 12.174.405,42 0 20,53
62.133.380,7
Totales 51| 10.809.987,96 104.057,37 1.257.907,72| 12.171.953,05 375.799,19 12.548.813,80 0 20,20
Importes en euros
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1.3 Estados dela cartera de Préstamosal 31 de diciembre de 2019 segun las caracteristicas mas
representativas.

indices de referencia

Los Préstamos son a interés fijo y variable, efectuandose la determinacién del tipo de interés nominal
de los préstamos a interés variable periédicamente, de acuerdo con las condiciones contractuales de

cada préstamo.

La distribucion de la cartera segun el indice de referencia que sirve de base para la determinacion del
tipo de interés aplicable es la siguiente:

Principal % Tipo Margen
indice Numer pendiente interés s/indice
o}
Referencia reembolso nominal referencia
M. Hipotecario Conjunto de 1 47.417,32 3,50 0,00
Entidades
EURBOR/MIBOR a 1 afio (M. Hipo) 23 3.341.540,50) 1,52 0,76
EURBOR/MIBOR a 11 meses 1 1.506,25 2,75 2,00
EURBOR/MIBOR a 5 meses 1 77.721,13 3,00 2,30
EURBOR/MIBOR a 6 meses 51 10.157.616,29 1,89 1,12
EURBOR/MIBOR a 3 meses 35 8.367.736,49 2,46 2,13
EURBOR/MIBOR a 2 meses 3 388.485,06 2,11 2,01
EURBOR/MIBOR a 1 afio 56 9.298.228,55] 3,03 1,79
Fijo 86 11.014.983,61 5,34
Total 257  42.695.235,20, 3,12 1,16

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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La distribucién por intervalos de los tipos de interés nominales aplicables a los Préstamos es la

siguiente:
Intervalo SITUACION AL 31/12/2019 SITUACION AL 31/12/2018  [SITUACION ALA CONSTITUCION
% Tipo interés Principal Principal Principal
nominal Nam. pendiente Num. pendiente Num. pendiente
Inferior a 1,00% 40 4.771.548,6( 50 7.328.282,95
1,00%-1,49% 16 5.342.905,74 20 7.879.320,50 167 130.700.310,11
1,50%-1,99% 11 1.528.048,41 14 1.517.989,49 434 273.215.061,39
2,00%-2,49% 27 5.593.496,6( 44 7.896.782,70 243 291.370.014,81
2,50%-2,99% 23 4.249.006,9( 39 5.667.343,06 296 223.901.310,54
3,00%-3,49% 17 1.732.228,2( 25 2.262.397,27 436 186.041.588,02
3,50%-3,99% 15 3.155.676,84 22 4.234.389,14 293 124.592.065,47
4,00%-4,49% 18 3.419.527,2% 32 5.538.725,56 348 108.449.500,76
4,50%-4,99% 19 4.581.147,44 25 2.808.926,03 264 79.872.006,36
5,00%-5,49% 18 2.824.262,2% 47 4.959.500,41 506 117.204.175,68
5,50%-5,99% 29 3.604.704,74 89 10.305.875,71 806 89.986.733,44
6,00%-6,49% 17 1.408.706,8 58 3.250.876,52 649 61.173.329,77
6,50%-6,99% 5 469.349, 3 15 1.229.535,53 200 10.858.752,56
7,00%-7,49% 28 1.551.720,33
7,50%-7,99% 17 423.842,34
8,00%-8,49% 8 274.613,34
8,50%-8,99% 4 26.210,11
9,00%-9,49% 10 178.436,84
9,50%-9,99% 4 48.719,84
Superior al 10,00% 2 14.626,14 2 15.664,09 10 156.623,67
Total 257 42.695.235,20 482 64.895.608,96| 4.723 1.700.025.015,38

% Tipo interés nominal:

Medio ponderado por
principal pendiente

3,12%

3,36%

3,159

Importes en euros

Principal pendiente/Valordela garantia.

La distribucion segun el valor de la razén entre el principal pendiente de amortizar de los Préstamos
Hipotecarios y el valor de tasacién de los inmuebles hipotecados en garantia, expresada en tanto por
cien, es la siguiente:

SITUACION AL 31/12/2019 SITUACION AL 31/12/2018 SITUACION ALA CONSTITUCION
Intervalo

% Principal pdte/ Ndm. Principal Nam. Principal Nam. Principal

valor garantia pendiente pendiente pendiente
0,01%-40,00% 119 21.777.104,02 153 28.216.919,60 406 239.500.472,33
40,01%-60,00% 9 1.933.712,54 15 2.958.936,80 244 239.321.700,66
60,01%-80,00% 1 290.886,20 1 309.786,11 185 196.893.112,85
80,01%-100,00% 33 20.472.256,58
100,01%-120,00% 11 15.563.897,63
120,01%-140,00% 12 9.688.187,02
140,01%-160,00% 5 2.627.821,82
superior a 160,00% 9 5.640.942,44
Total 129 24.001.702,76 169 31.485.642,51 905 729.708.391,33

% Principal Pendiente/ Valor de Tasacion:

Medio ponderado por principal 31,50% 30,44% 51,469
pendiente

Importes en euros
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La distribucién geografica segln la regiéon o comunidad donde se ubica el domicilio de las empresas
deudoras se presenta en el siguiente cuadro:

SITUACION AL 31/12/2019

SITUACION AL 31/12/2018

SITUACION ALA CONSTITUCION

Principal Principal Principal
Ndm. Pendiente Ndm. pendiente Ndm. pendiente

IAndalucia 49 5.568.274,24 83 7.568.969,80 703 199.619.100,06
IAragon 2 708.871,16 118 44.334.741,95
IAsturias 4 426.197,02 8 603.740,83 116 31.874.342,97
Baleares 5 397.215,49| 7 491.584,40 90 60.645.935,98
Canarias 20 3.905.752,5]] 34 5.060.353,09 277 108.986.425,32
Cantabria 1 18.153,29 7 820.173,77 51 23.078.463,52
Castilla-Le6n 8 2.120.625,97 21 4.689.435,49 269 66.836.630,00
Castilla La Mancha 8 564.507,71] 16 1.169.437,01 162 52.190.244,37
Catalufia 70 11.365.150,21] 115 15.656.928,14 978 291.008.063,84
Ceuta 1 60.500,17 7 861.063,60
Extremadura 4 284.111,07 8 328.086,48 128 43.057.902,17
Galicia 8 803.420,69 18 2.765.434,55 264 98.162.230,71
Madrid 37 10.589.939,14 76 14.172.277,42 555 264.786.506,13
Melilla 1 46.121,87 1 66.815,63 10 495.589,21
Murcia 5 577.806,47| 11 936.999,95 116 37.133.981,71
Nav arra 1 427.194,73 3 1.645.595,47 55 31.925.447,54
La Rioja 1 10.743,10 1 18.227,36 20 12.047.755,63
IComunidad Valenciana 29 2.441.211,52] 59 4.425.637,33 583 222.231.959,68
Pais Vasco 6 3.148.810,17 11 3.706.540,91 221 110.748.630,99

Total 257 42.695.235,20 | 482 64.895.608,96 | 4.723 1.700.025.015,38

Importes en euros

1.4 Tasa de amortizacion anticipada

La evolucion a final de cada ejercicio de la tasa de amortizacion anticipada del afio y la tasa histérica
desde la constitucion del Fondo, expresada en tasa anual constante, es la siguiente:

Principal % Amortizacion Ejercicio Histérico
pendiente Sobre Anticipada % Tasa % Tasa
(1) Inicial de Principal Anual Anual
2010-07.19 1.700.025,015( 100,00
2010 1.511.365,413 88,90 101.898,998 3,43 3,43
2011 1.029.913,529 60,58 202.450,629 7,73 6,79
2012 611.551,366 35,97 160.186,825 12,74 9,96
2013 438.009,093 25,76 35.605,354 4,47 8,30
2014 308.126,030 18,12 29.873,067 6,64 8,13
2015 222.868,551 13,11 21.102,746 7,91 8,09
2016 158.377,117 9,32 17.046,891 9,67 8,34
2017 83.511,043 4,91 51.964,587 9,75 8,57
2018 64.895,608 3,82 3.789,169 8,74 10,37
2019 42.695,235 2,51 2.986,668 9,56 10,29
Importes en miles de euros

(1) Saldo de fin de mes
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Los Bonos de Titulizacién se emitieron por un importe nominal total de 1.700.000.000 euros, integrados por
17.000 Bonos de la Serie A, de 100.000,00 euros de valor nominal, con calificaciones asignadas por la
Agencia de Calificacion con calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacion Standard and Poor’s
(“S&P"), Moody’s Investors Service Espafia, S.A. (“Moody’s”) y DBRS Ratings Limited (“DBRS”), segun el

siguiente detalle:

Calificacion de Moody’s Calificaciéon de S&P Calificacion de DBRS

Inicial
Serie de Bonos Inicial Actual Inicial Actual 05-11-2012 Actual
Bonos Aaa Aa2(sf) AAA A-sf A sf A(high)(sf)

Los Bonos estan representados mediante anotaciones en cuenta, siendo la Sociedad de Gestién de los

Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores S.A. (BERCLEAR),

de la llevanza de su registro contable.

la entidad encargada

Los Bonos estan admitidos a negociacién en AIAF Mercado de Renta Fija que tiene reconocido oficialmente

su caracter de mercado secundario oficial de valores.
Movimientos

B movimiento de los Bonos de Titulizacion se muestra en el siguiente cuadro:

Emision: Bonos
Cddigo ISIN: ES0313280002
N2 Bonos:  17.000

| Fecha de '%'I'npo Cupén Intereses Serie Principal Amortizado Saldo Principal Pendiente
Pago interes
Bruto | Neto Pagados | Bono Serie % Bono Serie %
| Totales | Recuperados Actuales

Totales 2.704,40 2.171,17 46.405.724,64 0,00 0,00 0,00 98.360,69 1.672.131.730,00 98,36 1.639,31 27.868.270,00 1,64
24/02/2020 0,00 0,000000 0,000000
25/11/2019 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 100,51 1.708.670,00 0,10 1.639,31 27.868.270,00 1,64
23/08/2019 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 154,59 2.628.030,00 0,15 1.739,82 29.576.940,00 1,74
23/05/2019 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 166,04 2.822.680,00 0,17 1.894,41 32.204.970,00 1,89
25/02/2019 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 230,59 3.920.030,00 0,23 2.060,45 35.027.650,00 2,06
23/11/2018 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 186,16 3.164.720,00 0,19 2.291,04 38.947.680,00 2,29
23/08/2018 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 226,98 3.858.660,00 0,23 2.477,20 42.112.400,00 2,48
23/05/2018 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 142,78 2.427.260,00 0,14 2.704,18 45.971.060,00 2,70
23/02/2018 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 741,04 12.597.680,00 0,74 2.846,96 48.398.320,00 2,85
23/11/2017 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 174,88 2.972.960,00 0,17 3.588,00 60.996.000,00 3,59
23/08/2017 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 2.107,86 35.833.620,00 2,11 3.762,88 63.968.960,00 3,76
23/05/2017 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 926,51 15.750.670,00 0,93 5.870,74 99.802.580,00 5,87
23/02/2017 0,00 0,000000 0,000000 0,00 0,00 0,00 0,00 536,46 9.119.820,00 0,54 6.797,25  115.553.250,00 6,80
23/11/2016 0,00 0,040833 0,033075 694,16 0,00 0,00 0,00 655,32 11.140.440,00 0,66 7.333,71 124.673.070,00 7,33
23/08/2016 0,04 0,936099 0,758240 15.913,68 0,00 0,00 0,00 732,39 12.450.630,00 0,73 7.989,03 135.813.510,00 7,99
23/05/2016 0,10 2,581824 2,091277 43.891,01 0,00 0,00 0,00 1.403,38 23.857.460,00 1,40 8.721,42  148.264.140,00 8,72
23/02/2016 0,21 5,891756 4,772322 100.159,85 0,00 0,00 0,00 959,19 16.306.230,00 0,96 10.124,80  172.121.600,00 10,12
23/11/2015 0,27 8,212529 6,611086 139.612,99 0,00 0,00 0,00 949,02 16.133.340,00 0,95 11.083,99 188.427.830,00 11,08
24/08/2015 0,29 9,552285 7,689589 162.388,85 0,00 0,00 0,00 1.088,26 18.500.420,00 1,09 12.033,01 204.561.170,00 12,03
25/05/2015 0,35 12,485637 9,988510 212.255,83 0,00 0,00 0,00 1.072,33 18.229.610,00 1,07 1312127  223.061.590,00 13,12
23/02/2015 0,38 15,026045 12,020836 255.442,77 0,00 0,00 0,00 1.408,42 23.943.140,00 1,41 1419360  241.291.200,00 14,19
24/11/2014 0,49 21,654524 17,107074 368.126,91 0,00 0,00 0,00 2.024,78 34.421.260,00 2,02 15.602,02 265.234.340,00 15,60
25/08/2014 0,62 31,223674 24,666702 530.802,46 0,00 0,00 0,00 1.691,46 28.754.820,00 1,69 17.626,80 299.655.600,00 17,63
23/05/2014 0,59 30,952689 24,452624 526.195,71 0,00 0,00 0,00 2.290,04 38.930.680,00 229 1931826 32841042000 19,32
24/02/2014 0,52 30,615143 24,185963 520.457,43 0,00 0,00 0,00 1.818,17 30.908.890,00 1,82 21.60830  367.341.100,00 21,61
25/11/2013 0,52 34,957298 27,616265 594.274,07 0,00 0,00 0,00 2.122,9%6 36.090.320,00 2,12 23.426,47 398.249.990,00 23,43
23/08/2013 0,50 37,287733 29,457309 633.891,46 0,00 0,00 0,00 3.749,47 63.740.990,00 3,75 25.549,43 434.340.310,00 25,55
23/05/2013 0,52 41,499997 32,784998 705.499,95 0,00 0,00 0,00 3.724,97 63.324.490,00 3,72 29.29890  498.081.300,00 29,30
25/02/2013 0,49 48,126763 38,020143 818.154,97 0,00 0,00 0,00 4.591,49 78.055.330,00 4,59 33.023,87 561.405.790,00 33,02
23/11/2012 0,62 67,915171 53,652985 1.154.557,91 0,00 0,00 0,00 5.387,07 91.580.190,00 539 37.615,36 639.461.120,00 37,62
23/08/2012 0,98 126936683  100,279980 2.157.923,61 0,00 0,00 0,00 7.57891  128.841.470,00 7,58  43.002,43  731.041.310,00 43,00
23/05/2012 1,33 192,705724  152,237522 3.275.997,31 0,00 0,00 0,00 7.550,10  128.351.700,00 7,55 50.581,34  8590.882.780,00 50,58
23/02/2012 1,77 287,590076 227,196160 4.889.031,29 0,00 0,00 0,00 5.555,74 94.447.580,00 5,56 58.131,44 988.234.480,00 58,13
23/11/2011 1,83 328,177039 265,823402 5.579.009,66 0,00 0,00 0,00 6.371,25 108.311.250,00 6,37 63.687,18 1.082.682.060,00 63,69
23/08/2011 1,73 351,827350  284,980153 5.981.064,95 0,00 0,00 0,00 933694  158.727.980,00 934  70.05843 1.190.993.310,00 70,06
23/05/2011 1,38 290,381205 235208776 4.936.480,49 0,00 0,00 0,00 5.780,53 98.269.010,00 578 7939537 1.349.721.290,00 79,40
23/02/2011 134 321,573209 260,474299 5.466.744,55 0,00 0,00 0,00 8.729,32 148.398.440,00 873 85.175,90  1.447.990.300,00 85,18
23/11/2010 1,17 406,250000 329,062500 7.337.152,77 0,00 0,00 0,00 6.094,78 103.611.260,00 6,09 93.905,22  1.596.388.740,00 93,91
21/07/2010 100.000,00 1.700.000.000,00 100,00
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3. Variaciones o acciones realizadas por las diferentes agencias de calificacién crediticiarespecto de
los bonos emitidos por el Fondo,respecto del cedente,de los administradores, agentes de pagos o
contrapartidas de las permutas financieras existentes o cualquier otrade contratos suscritos por la
sociedad gestoraennombredel Fondo.

3.1 Bonos de Titulizacién

Durante el ejercicio no se han producido variaciones en las calificaciones asignadas por las Agencias
de Calificacién a los Bonos emitidos por el Fondo.

3.2 Entidades Intervinientes

Durante el ejercicio no se han producido variaciones en las calificaciones asignadas por las Agencias
de Calificaciéon a las entidades intervinientes contraparte del Fondo y que pudieran afectar en virtud de
los contratos suscritos con las mismas.

B) FACTORES QUE HAN INFLUIDO EN LOS FLUJOS DE TESORERIA GENERADOS Y APLICADOS EN EL
EJERCICIO.

Los flujos de tesoreria generados y aplicados en el ejercicio dependen de diversos factores que afectan
especialmente a la rentabilidad (tipo de interés) y a la amortizacion experimentada por los Bonos. Estos factores
estan relacionados principalmente con el comportamiento de los derechos de crédito agrupados en el Fondo, de
las operaciones contratadas para mitigar y distribuir los riesgos inherentes a éstos y para cubrir los desfases
temporales entre los flujos de tesoreria percibidos y aplicados y el riesgo de interés entre los derechos de crédito
y los Bonos. Los datos mas significativos respecto del comportamiento de los citados factores durante el ejercicio
son:

1. Derechos de crédito

Eercicio

Actual
e Tipo de interés nominal medio ponderado (h) 3,12%
e Tasa anual de amortizacién anticipada (2) 9,56%
e Tasa de morosidad de 3 meses * (2) 41,14%
e Tasa de morosidad de 18 meses * (2) 40,67%

(1) Durante el ejercicio.

(2) Al cierre del ejercicio.
* Saldo viv o de principal de activos titulizados en mora (més de 3 meses o igual o superior a 12 meses) sobre el
saldo vivo de principal del total de activos titulizados

2. Bonos de Titulizaciéon

Ejercicio
Actual

e Tipo de interés nominal medio ponderado (1) 0,00%

(1) Durante el ejercicio.
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3. Operaciones financieras

Eercicio
Actual
Cuenta de Tesoreria
e Tipo de interés nominal medio ponderado (1) 0,00%
Préstamo Subordinado
e Tipo de interés nominal medio ponderado (1) 0,00%
Préstamo Gastos Iniciales
e Tipo de interés nominal medio ponderado (1) 0,00%
Fondo de Reserva
e Saldo Requerido (2) 42.500.000,00
e Saldo Dotado (2) 42.500.000,00

(1) Durante el ejercicio.
(2) Al cierre del ejercicio.

C) MECANISMOS DE COBERTURA DE RIESGOS.

La actividad del Fondo esta expuesta a diferentes tipos de riesgo financieros, como son el riesgo de crédito y
el riesgo de tipos de interés.

- Riesgo de crédito:

Las principales exposiciones al riesgo de crédito son la morosidad y falencia de los derechos de crédito
titulizados y el de contrapartida respecto de determinadas operaciones y servicios financieros contratados por
el Fondo.

Para minimizar el riesgo de morosidad y falencia de los activos titulizados el Fondo cuenta con un Fondo de
Reserva, depositado en la Cuenta de Tesoreria.

Para mitigar el riesgo de contrapartida motivado por un posible descenso en las calificaciones crediticias
otorgadas por las Agencias de Calificacién a las entidades de contrapartida de las diferentes operaciones y
servicios financieros, se establecen, dependiendo de los términos contractuales, determinadas actuaciones
como son:

a) Avala la contraparte por una tercera entidad con unas calificaciones crediticias minima requerida, segun
las escalas de calificacién de las Agencias de Calificacion, que garantice el cumplimento de las
obligaciones contractuales de la contraparte, durante el tiempo que se mantenga la situacion de pérdida
de la calificacion.

b) Sustitucion de la contraparte por una tercera entidad con unas calificaciones crediticias minimas
requeridas, segun las escalas de calificacion de las Agencias de Calificacion.

¢) Constitucién por la contraparte de depoésitos de efectivo o de valores a favor del Fondo por importes
determinados en cada momento, en garantia del cumplimiento de las obligaciones contractuales de la
contraparte efectuados en una entidad con unas calificaciones crediticias minimas requeridas, segun las
escalas de calificacion de las Agencias de Calificacion.
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Riesgo de tipo de interés:

La exposicion surge como consecuencia de la variacién de los tipos de interés los derechos de crédito
adquiridos por el Fondo, cuya determinacion se realiza, generalmente con una periodicidad diferente ala de
los pasivos emitidos por el Fondo ademas de hallarse aquellos referenciados a indices diferentes de estos.

Mediante el contrato de permuta financiera se mitiga el riesgo de tipo de interés que tiene lugar en el Fondo
por el hecho de encontrarse los Préstamos sometidos a intereses fijos y a intereses variables con diferentes
indices de referencia y diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos
para los Bonos referenciados al Euribor a 3 meses y con periodos de devengo Yy liquidacion trimestrales, asi
como el riesgo que sederiva de las posibles renegociaciones del tipo de interés de los Préstamos que puede

resultar incluso en su novacion a un tipo de interés fijo.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y BBVA como contraparte del Contrato de
Permuta Financiera suscribieron el acuerdo de Terminacién del Contrato de Permuta Financiera, sin pago
liquidativo alguno a favor del Fondo o BBVA.

De la misma manera a través de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) se
mitiga parcialmente la merma de rentabilidad de la liquidez del Fondo por el desfase temporal entre los
ingresos percibidos diariamente de los Préstamos hasta que se produce el pago de los intereses y reembolso
de principal de los Bonos en la Fecha de Pago inmediatamente posterior.

PERSPECTIVAS DE FUTURO.

La aparicién del Coronavirus COVID-19 en China en enero de 2020 y su reciente expansion global a un gran
ndmero de paises, ha motivado que el brote virico haya sido calificado como una pandemia por la Organizacion
Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo. Teniendo en consideracion la complejidad de los mercados,
a causa de la globalizacion de los mismos y la ausencia, por el momento, de un tratamiento médico eficaz
contra el virus, las consecuencias para el Fondo soninciertas y van a depender en gran medida de la evolucion
y extensién de la pandemia en los préximos meses, asi como de la capacidad de reaccion y adaptacién de
todos los agentes economicos impactados. Por ello, si bien ala fechade formulacion de este informe de gestion
es prematuro realizar una valoracion detallada o cuantificacion de los posibles impactos que tendré el COVID-
19 sobre el Fondo, debido a la incertidumbre sobre sus consecuencias, a corto, medio y largo plazo, la
Sociedad Gestora del Fondo esta realizando una supervision constante de la evolucion de la situacion, con el
fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros como no financieros, que puedan producirse.

Excepto por lo mencionado anteriormente, no se ha producido ningin otro hecho que tenga un efecto significativo
en este informe de gestién.

Durante el ejercicio 2020 el Fondo podré encontrarse en un proceso de liquidacion anticipada, dado que el importe
pendiente de amortizar de los Préstamos es inferior al 10% del capital inicial a la constitucién del Fondo. A la fecha
de formulacion de estas cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora no han adoptado ninguna
decision al respecto.
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Vida media y amortizacién final de los Bonos de cada una de las Series estimadas al 31.12.2019 segun diferentes
hipétesis de tasas de amortizacién anticipada de los Préstamos.

Bl siguiente cuadro muestra la vida media y fecha de amortizacion final de cada serie de los Bonos emitidos,
obtenidas de la proyeccién de flujos futuros de efectivo bajo las hipétesis del ejercicio o no de amortizacion
anticipada opcional cuando el Saldo Vivo de los derechos de crédito sea inferior al 10% del Saldo Vivo inicial, los

falidos de la cartera de préstamos titulizados no recuperados sean del 0% y mantenimiento constante de las
diferentes tasas de amortizaciéon anticipada.

Vida Mediay amortizacién final esti para cada Serie de Bonos segun di hipétesis de tasas de amortizacién anticipada de los
TASA AMORTIZACION ANTICIPADA
% MENSUAL CONSTANTE 0,17 | 0,34 [ 0,51 [ 0,69 [ 0,87 [ 1,06 [ 1,25 [ 1,44
% ANUAL EQUIVALENTE 2,00 | 4,00 | 6,00 | 8,00 [ 10,00 [ 12,00 [ 14,00 [ 16,00
Bonos
Vida media afios 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0725
Sin amort. fecha 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020
opcional (1) [ Amortizacién Final | _afos 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
fecha 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020 23/02/2020
Vida media afios 3,49 3,29 311 2,9 2,79 2,65 2,51 2,39
Con amort. fecha 23/05/2023 11/03/2023 03/01/2023 03/11/2022 07/09/2022 17/07/2022 30/05/2022 15/04/2022
opcional (1) | Amortizacién Final | _afios 19,50 19,50 19,50 19,50 19,50 19,50 19,50 19,50
fecha 23/05/2039 23/05/2039 23/05/2039 23/05/2039 23/05/2039 23/05/2039 23/05/2039 23/05/2039

E) INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO A PROVEEDORES EN OPERACIONES
COMERCIALES

Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2019 a dichos proveedores se han realizado dentro
de los limites legales de aplazamiento.

F) INFORME DE CUMPLIMIENTO DE REGLAS DE FUNCIONAMIENTO

Se adjunta a continuacién como anexo el informe de cumplimiento de reglas de funcionamiento que forma
parte del estado S.05.4 cuadro C de los Estados Financieros Publicos.
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Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

Fecha de Pago / Payment Date

Fecha de Determinacion / Determination Date
Fecha de Pago / Payment Date

Fecha constitucion Fondo / Fund establishment date

1 Datos para calculo de disparadores / Data for Triggers calculation

1.1 Datos: Préstamos / Data: Loans

a  Saldo Vivo Préstamos
Outstanding Balance Loans
b  Saldo Vivo Préstamos Morosos (no Dudosos)
Outstanding Balance Delinquent Loans (Non-Doubtful)
¢ Saldo Vivo Préstamos no Morosos (no Dudosos)
Outstanding Balance Non-Delinquent Loans (Non-Doubtful)
d  Saldo Vivo Préstamos Dudosos
Outstanding Balance Doubtful Loans
e Saldo Vivo Préstamos no Dudosos
Outstanding Balance Non-Doubtful Loans
f  Saldo Vivo Préstamos
Outstanding Balance Loans

1.2 Datos: Emision Bonos / Data: Bond Issue
A Saldo Principal Emision de Bonos
Outstanding Principal Balance of Bond Issue
1.3 Datos: Fondo de Reserva / Data: Cash Reserve
1.3.1 Fondo de Reserva de Principal / Principal Cash Reserve

g Fondo de Reserva Principal Requerido / Required Principal Cash Reserve
h  Fondo de Reserva Principal dotado / Provisioned Principal Cash Reserve

2 Situacion disparadores / Triggers status

21 Fondo Reserva

Cash Reserve

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacion de Activos

Triggers cuantitativos / Quantitative triggers

25.11.2019
18.11.2019
23.08.2019
19.07.2010

Actual / Current
Actual / Current
Precedente / Preceding

Fecha datos

Valor / Importe

Calculo Ratio

Ratio (valor)

(*) No procede reduccion si se da alguna de las condiciones / Do not proceed reduction if any condition concurs

3 Amortizacion Anticipada opcional / Optional Early Amortization

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.G.F.T
C/ Lagasca, 120 -MADRID- (SPAIN) - Tel. (+34) 91 411 84 67
http://www.edt-sg.com info@edt-sg.com

Data date Value / Amount Ratio calculation Ratio (value)
(b+c+d) Actual 55.712.016,79
Current
(>3 'y <18 meses) Actual 18.11.2019 | 55.514,93' % (b/e) 0,199%
(>3 and <18 months) Current
(< 3 meses) Actual 18.11.2019 | 27.812.748,99|
(<3 months) Current
(218 meses) Actual 18.11.2019 | 27.843.752,87]|
(218 months) Current
(<18 meses) Actual 18.11.2019 27.868.263,92 % (e /f) 1,64%
(<18 months) Current
Inicial 19.07.2010 1.700.025.015,38
Initial
Actual 25.11.2019 | 29.576.940,00 |
Current
Actual/ current  25.11.2019 | 42.500.000,00]
Actual / Current  25.11.2019 | 42.500.000,00] (h-q) 0,00
Fecha datos| Disparador Condicion| Valor Disparador Actiaa S/IN
Data date Trigger Condition Trigger value Breach Y/N
NO APLICA POR ESTAR EN EL MINIMO
Opciodn ejercitable
Fecha datos| Disparador Valor Disparador SIN
Data date Trigger Condicién /Condition Trigger value Exercisable option Y/N
18.11.2019 % (alf) < 10,00% 3,28% SIY

17




BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE TITULIZACIONDE ACTIVOS

Cuentas anuales e
Informede Gestion 2019

Anexos alas Cuentas Anuales del ejercicio 2019; Estados Financieros Publicos conforme ala Circular

2/2016 de 20 de abril de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Europeade Titulizacion, S.A., SGFT

Estado S.05.1 Cuadro A

Estado S.05.1 Cuadro B

Estado S.05.1 Cuadro C

Estado S.05.1 Cuadro D

Estado S.05.1 Cuadro E

Estado S.05.1 Cuadro F

Estado S.05.1 Cuadro G

Estado S.05.2 Cuadro A

Estado S.05.2 Cuadro B

Estado S.05.2 Cuadro C

Estado S.05.2 Cuadro D

Estado S.05.2 Cuadro E

Estado S.05.3 Cuadro A

Estado S.05.3 Cuadro B

Estado S.05.4 Cuadro A

Estado S.05.4 Cuadro B

Estado S.05.5 Cuadro A

Estado S.05.5 Cuadro B

Estado S.06 Notas Explicativas



Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.1

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (KSMS7FD7N5Z2WQ51AZ71);

| INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

|cuapro A
Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual anterior 31/12/2018 Hipétesis iniciales folleto/escritura
Ratios (%) Tasadeactivos | Tasadefallido Tasa de Tasa de Tasadeactivos | Tasade fallido Tasa de Tasa de Tasadeactivos | Tasade fallido Tasa de Tasa de
dudosos recuperacién amortizacién dudosos recuperacién amortizacién dudosos recuperacion amortizacién
fallidos anticipada fallidos anticipada fallidos anticipada
Participaciones hipotecarias 0380 0400 0420 0440 1380 1400 1420 1440 2380 2400 2420 2440
Certificados de transmisién de hipoteca| 0381 0401 0421 0441 1381 1401 1421 1441 2381 2401 2421 2441
Préstamos hipotecarios 0382 0402 0422 0442 1382 1402 1422 1442 2382 2402 2422 2442
Cédulas hipotecarias 0383 0403 0423 0443 1383 1403 1423 1443 2383 2403 2423 2443
Préstamos a promotores 0384 0404 0424 0444 1384 1404 1424 1444 2384 2404 2424 2444
Préstamos a PYMES 0385 0405 0425 0445 1385 1405 1425 1445 2385 2405 2425 2445
Préstamos a empresas 0386 [ 41,14| 0406 | 23,60| 0426 581| 0446 542| 1386 45[ 1406 548| 1426 0,06| 1446 5,52| 2386 5,58| 2406 1,20( 2426 80[ 2446 5
Prestamos corporativos 0387 0407 0427 0447 1387 1407 1427 1447 2387 2407 2427 2447
Cédulas territoriales 0388 0408 0428 0448 1388 1408 1428 1448 2388 2408 2428 2448
Bonos de tesoreria 0389 0409 0429 0449 1389 1409 1429 1449 2389 2409 2429 2449
Deuda subordinada 0390 0410 0430 0450 1390 1410 1430 1450 2390 2410 2430 2450
Créditos AAPP 0391 0411 0431 0451 1391 1411 1431 1451 2391 2411 2431 2451
Préstamos consumo 0392 0412 0432 0452 1392 1412 1432 1452 2392 2412 2432 2452
Préstamos automocion 0393 0413 0433 0453 1393 1413 1433 1453 2393 2413 2433 2453
(Clsgstﬁfgt)ie arrendamiento financiero 0394 0414 0434 0454 1394 1414 1434 1454 2394 2414 2434 2454
Cuentas a cobrar 0395 0415 0435 0455 1395 1415 1435 1455 2395 2415 2435 2455
Derechos de crédito futuros 0396 0416 0436 0456 1396 1416 1436 1456 2396 2416 2436 2456
Bonos de titulizacién 0397 0417 0437 0457 1397 1417 1437 1457 2397 2417 2437 2457
Cédulas internacionalizacion 0398 0418 0438 0458 1398 1418 1438 1458 2398 2418 2438 2458
Otros 0399 0419 0439 0459 1399 1419 1439 1459 2399 2419 2439 2459
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO

DE VALORES BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.1

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (KSMS7FD7N5Z2WQ51AZ71);

| INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

|cuapro B
Total Impagados (miles de euros) Ne de activos Importe impagado Principal pendiente no Otros importes Deuda Total
o R vencido
Principal pendiente | Intereses devengados Intereses Total
vencido en contabilidad interrumpidos en
contabilidad
Hasta 1 mes 0460 7| 0467 15| 0474 0] 0481 0] 0488 15| 0495 329| 0502 0] 0509 344
De 1 a3 meses 0461 4| 0468 2| 0475 2| 0482 0] 0489 4] 0496 651 0503 0] 0510 655
De 3 a 6 meses 0462 1] 0469 2| 0476 3] 0483 0] 0490 5| 0497 169( 0504 0] 0511 174
De 6 a 9 meses 0463 0f 0470 0| 0477 0 0484 0] 0491 0] 0498 0] 0505 0] 0512 0
De 9 a 12 meses 0464 0] 0471 0] 0478 0] 0485 0] 0492 0] 0499 0] 0506 0] 0513 0
Mas de 12 meses 0465 119 0472 17.381 0479 214 0486 1430 0493 19.025 0500 15 0507 0| 0514 19.040
Total 0466 131 0473 17.400| 0480 219 0487 1430 0494 19.049( 0501 1.164| 0508 0| 1515 20.213
Impagados con garantia real Ne de activos Importe impagado Principal pendiente| Otros importes Deuda Total Valor garantia Valor Garantfa con % Deuda /v.
(miles de euros) s X no vencido Tasacion > 2 afios Tasacion
Principal pendiente Intereses Intereses Total
vencido devengados en interrumpidos en
contabilidad contabilidad

Hasta 1 mes 0515 4| 0522 6] 0529 0] 0536 0] 0543 6| 0550 181] 0557 0] 0564 187] 0571 1.469( 0578 1.469( 0584 12,73
De 1a3 meses 0516 2| 0523 2| 0530 0] 0537 0] 0544 2| 0551 11| 0558 0] 0565 13| 0572 572| 0579 572| 0585 2,27
De 3 a 6 meses 0517 1] 0524 2| 0531 3| 0538 0] 0545 5| 0552 169| 0559 0] 0566 174] 0573 786[ 0580 786[ 0586 22,14
De 6 a 9 meses 0518 0] 0525 0] 0532 0] 0539 0] 0546 0| 0553 0] 0560 0] 0567 0| 0574 0] 0581 0] 0587 0
De 9a 12 meses 0519 0] 0526 0] 0533 0] 0540 0] 0547 0| 0554 0] 0561 0] 0568 0| 0575 0] 0582 0] 0588 0
Mas de 12 meses 0520 44| 0527 10.800| 0534 101] 0541 1.258| 0548 12.159| 0555 15[ 0562 0] 0569 12.174| 0576 59.306| 0583 59.306| 0589 20,53
Total 0521 51[ 0528 10.810| 0535 104]| 0542 1.258| 0549 12.172] 0556 376| 0563 0] 0570 12.548| 0577 62.133 0590 20,20
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Edison, 4, 28006 Madrid, Espaia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO

DEVALORES BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos
S.05.1
Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos
Denominacién del compartimento:
Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2019
Entidades cedentes de los activos titulizados: BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (KSMS7FD7N5Z2WQ51AZ71);
| INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS
[cuabroC
Principal pendiente
Vida residual de los activos titulizados (miles de euros) Situacién actual 31/12/2019 | Situacién cierre anual anterior | Situacién inicial 15/07/2010
31/12/2018
Inferior a 1 ano 0600 13.829 1600 25.581 2600 45.622
Entre 1y 2 afios 0601 3.980 1601 2.921 2601 177.359
Entre 2y 3 afios 0602 3.196 1602 4471 2602 301.841
Entre 3y 4 afos 0603 1.420 1603 4,083 2603 93.052
Entre 4y 5 afos 0604 2.768 1604 1.803 2604 229.913
Entre 5y 10 afios 0605 12351 1605 16.498| 2605 508.690
Superior a 10 afios 0606 5.151 1606 9.539 2606 343.548
Total 0607 42,695 1607 64.896 2607 1.700.025
Vida residual media ponderada (afios) 0608 6,73 1608 7,02| 2608 6,41
Antigiiedad Situacién actual 31/12/2019 | Situacién cierre anual anterior | Situaci6n inicial 15/07/2010
31/12/2018

Antigiiedad media ponderada (afios) 0609 11,32 1609 10,18 2609 1,33
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.1

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (KSMS7FD7N5Z2WQ51AZ71);

| INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

| CUADRO D
Importe pendiente activos titulizados / Valor garantfa (miles de euros) Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual anterior 31/12/2018 Situacién inicial 15/07/2010
Ne de activos vivos Principal pendiente Ne de activos vivos Principal pendiente Ne de activos vivos Principal pendiente
0% - 40% 0620 19| 0630 21.777 1620 153 1630 28217 2620 406 2630 239.500
40% - 60% 0621 9| 0631 1.934 1621 15 1631 2959| 2621 244 2631 239.322
60% - 80% 0622 1 0632 291 1622 1 1632 310 2622 185 2632 196.893
80% - 100% 0623 0 0633 0 1623 0 1633 0 2623 33 2633 20.472
100% - 120% 0624 0 0634 0 1624 0 1634 0 2624 11 2634 15.564
120% - 140% 0625 0 0635 0 1625 0 1635 0 2625 12 2635 9.688
140% - 160% 0626 0| 0636 0 1626 0 1636 0] 2626 5| 2636 2628
superior al 160% 0627 0 0637 0 1627 0 1637 0 2627 9 2637 5.641
Total 0628 129 0638 24,002 1628 169 1638 31.486 2628 905 2638 729.708
Media ponderada (%) 0639 31,50 0649 1639 3044 1649 2639 51,46 2649
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CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

5.05.1

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (KSMS7FD7N5Z2WQ51AZ71);

| INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

|CUADRO E
Tipos de interés de los activos titulizados (%) Situacién actual Situacién cierre anual anterior | Situacién inicial 15/07/2010
31/12/2019 31/12/2018
Tipo de interés medio ponderado 0650 4,36 1650 3,88 2650 3,15
Tipo de interés nominal maximo 0651 575 1651 575 2651 12
Tipo de interés nominal minimo 0652 0 1652 0 2652 1,02
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO

DE VALORES BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.1

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (KSMS7FD7N5Z2WQ51AZ71);

| INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

|cuapro
Distribucién geogréfica activos titulizados (miles de euros) Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual anterior 31/12/2018 Situacidn inicial 15/07/2010
Ne de activos vivos Principal pendiente Ne de activos vivos Principal pendiente Ne de activos vivos Principal pendiente

Andalucia 0660 49 0683 5.568 1660 83 1683 7.569 2660 691 2683 195.021
Aragon 0661 0684 1661 2 1684 709 2661 116 2684 41.543
Asturias 0662 4 0685 426 1662 8 1685 604 2662 117 2685 28.681
Baleares 0663 5 0686 397 1663 7 1686 492 2663 89 2686 59.896
Canarias 0664 20 0687 3.906 1664 34 1687 5.060 2664 276 2687 115.106
Cantabria 0665 1 0688 18 1665 7 1688 820 2665 50 2688 22.602
Castilla-Ledn 0666 8 0689 2.121 1666 21 1689 4.689 2666 264 2689 59.529
Castilla La Mancha 0667 8 0690 565 1667 16 1690 1.169 2667 161 2690 50.029
Cataluna 0668 70 0691 11.365 1668 115 1691 15.657 2668 983 2691 322.081
Ceuta 0669 0692 1669 1 1692 61 2669 7 2692 861
Extremadura 0670 4 0693 284 1670 8 1693 328 2670 124 2693 22.599
Galicia 0671 8| 0694 803 1671 18| 1694 2.765| 2671 263| 2694 95.551
Madrid 0672 37| 0695 10590 1672 76| 1695 14172 2672 576 2695 298.341
Melilla 0673 1 0696 46 1673 1 1696 67 2673 10 2696 496
Murcia 0674 5 0697 578 1674 11 1697 937 2674 122 2697 33.541
Navarra 0675 1 0698 427 1675 3 1698 1.646 2675 56 2698 36.614
La Rioja 0676 1 0699 11 1676 1 1699 18 2676 21 2699 15476
Comunidad Valenciana 0677 29 0700 2.441 1677 59 1700 4426 2677 575 2700 196.960
Pais Vasco 0678 6] 0701 3.149| 1678 11 1701 3.707| 2678 222 2701 105.098
Total Espafia 0679 257 0702 42,695 1679 482 1702 64.896 2679 4,723 2702 1.700.025
Otros paises Union Europea 0680 0703 1680 1703 2680 2703

Resto 0681 0704 1681 1704 2681 2704

Total general 0682 257 0705 42,695 1682 482 1705 64.896 2682 4723 2705 1.700.025
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Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
P (+34) 915 851 500, www.cnmv.es

NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.1

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (KSMS7FD7N5Z2WQ51AZ71);
| INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS |
|cuabro G |

Concentracién Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual anterior 31/12/2018 Situacién inicial 15/07/2010
Porcentaje CNAE Porcentaje CNAE Porcentaje CNAE
Diez primeros deudores/emisores con mas concentracion 0710 29,20 1710 23,51 2710 9,21
Sector 0711 20,13 0712 68 1711 19,26 1712 41 2711 16,07 2712 41
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Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
P (+34) 915 851 500, www.cnmv.es

NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.2

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Periodo de la declaracién: 31/12/2019

Mercados de cotizacién de los valores emitidos: AIAF
| INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS |
|CUADRO A |

(miles de euros) Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual anterior 31/12/2018 Situacién inicial 15/07/2010
Serie Denominacién serie Ne de pasivos emitidos Nominal Principal pendiente Ne de pasivos emitidos Nominal Principal pendiente Ne de pasivos emitidos Nominal Principal pendiente
unitario (€) unitario (€) unitario (€)
0720 0721 0722 1720 1721 1722 2720 2721 2722

ES0313280002 BONOS 17.000 2.000 27.868 17.000 2.000 38.948 17.000 100.000 1.700.000
Total 0723 17.000 0724 27.868 1723 17.000 1724 38.948| 2723 17.000 2724 | 1.700.000

Pagina 16 de 29




CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

5.05.2

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Periodo de la declaracién: 31/12/2019

Mercados de cotizacién de los valores emitidos: AIAF

| INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS

|CUADRO B |
(miles de euros) Intereses Principal pendiente Total Pendiente Correcciones (_ie valor
Serie Denomina | Gradode | Indice de referencia Margen Tipo Intereses Acumulados | Intereses impagados Serie devenga Principal no vencido | Principal impagado por repéc:‘ricig:lsén ge
cién serie | subordina aplicado intereses en el periodo P
cién
0730 0731 0732 0733 0734 0735 0742 0736 0737 0738 0739
ES0313280002 BONOS [NS Euribor 03 meses 0,30 0 0 0 NO 27.868 0 27.868 0
Total 0740 o] o7a 0 0743 | 27.8638| o744 | ol o7as | 27.863] o746 | 0

Situacién actual 31/12/2019

Situacidn cierre anual anterior 31/12/2018

Situacidn inicial 15/07/2010

Tipo de interés medio ponderado de las obligaciones y otros valores emitidos (%)

0747

0 0748

0

0749

117
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.2

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Periodo de la declaracién: 31/12/2019

Mercados de cotizacién de los valores emitidos: AIAF
| INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS |
lcuabro ¢ |

(miles de euros) Situacién actual 31/12/2019 Situacién periodo comparativo anterior 31/12/2018
Serie Denominacién serie Amortizacién principal Intereses Amortizacién principal Intereses
Pagos del periodo Pagos acumulados Pagos del periodo Pagos acumulados Pagos del periodo Pagos acumulados Pagos del periodo Pagos acumulados
0750 0751 0752 0753 1750 1751 1752 1753

ES0313280002 BONOS 1.709 1.672.132 0 46.406 3.165 1.661.052 46.406
Total 0754 1.709| 0755 1.672.132| 0756 0| 0757 46.406| 1754 3.165| 1755 1.661.052| 1756 1757 46.406
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CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

5.05.2

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Periodo de la declaracién: 31/12/2019

Mercados de cotizacién de los valores emitidos: AIAF

| INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS

|CUADRO D |
Calificacién
Serie Denominacién Serie Fecha (ltimo cambio de calificacién | Agencia de calificacién crediticia (2) Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual anterior Situacion inicial 15/07/2010

crediticia 31/12/2018

0760 0761 0762 0763 0764

ES0313280002 BONOS 05/06/2018 MDY Aa2 (sf) Aa2 Aaa

ES0313280002 BONOS 21/09/2012 SYP A- (sf) A-sf AAA

ES0313280002 BONOS 01/08/2016 DBRS A (high) (sf) A(high)(sf) n.c.
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO

DE VALORES BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

5.05.2

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Periodo de la declaracién: 31/12/2019

Mercados de cotizacién de los valores emitidos: AIAF

| INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS

|CUADRO E
Vida residual de las obligaciones y otros valores emitidos por el Fondo (miles de euros) Principal pendiente
Situacién actual 31/12/2019 Situacidn cierre anual anterior 31/12/2018 Situacién inicial 15/07/2010

Inferior a 1 afio 0765 1765 2765

Entre 1y 2 afios 0766 1766 2766

Entre 2y 3 afios 0767 1767 2767

Entre 3y 4 afios 0768 1768 2768

Entre 4y 5 afios 0769 1769 2769

Entre 5y 10 afios 0770 1770 2770

Superior a 10 afos 0771 27.868 1771 38.948 2771 1.700.000
Total 0772 27.868 1772 38.948 2772 1.700.000
Vida residual media ponderada (afios) 0773 25,17 1773 26,17 2773 34,62
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos
S.05.3

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos
Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.
Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

|OTRA INFORMACION SOBRE EL FONDO

|CUADRO A
Informacién sobre las mejoras crediticias del Fondo Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual anterior 31/12/2018 Situacién inicial 15/07/2010
1 Importe del Fondo de Reserva constituido (miles de euros) 0775 42.500 1775 42.500 2775 612.000
1.1 Importe minimo del Fondo de Reserva (miles de euros) 0776 42.500 1776 42.500 2776 612.000
1.2 Porcentaje que representa el Fondo de Reserva constituido sobre el total de pasivos emitidos (%) 0777 152,50 1777 109,12 2777 36
1.3 Denominacion de la contrapartida 0778 BBVA 1778 BBVA 2778 BBVA
1.4 Rating de la contrapartida 0779 A (high)/A3/A- 1779 A (high)/A3/A- 2779 Aa2/AA
1.5 Rating requerido de la contrapartida 0780 1780 2780
2 Importe disponible de la linea/s de liquidez (miles de euros) 0781 1781 2781
2.1 Porcentaje que representa el importe disponible de la linea de liquidez sobre el total de pasivos emitidos (%) 0782 1782 2782
2.2 Denominacién de la contrapartida 0783 1783 2783
2.3 Rating de la contrapartida 0784 1784 2784
2.4 Rating requerido de la contrapartida 0785 1785 2785
3 Importe de los pasivos emitidos garantizados por avales (miles de euros) 0786 1786 2786
3.1 Porcentaje que representan los avales sobre el total de los pasivos emitidos (%) 0787 1787 2787
3.2 Denominacion de la entidad avalista 0788 1788 2788
3.3 Rating del avalista 0789 1789 2789
3.4 Rating requerido del avalista 0790 1790 2790
4 Subordinacién de series (S/N) 0791 N 1791 N 2791 N
4.1 Porcentaje del importe pendiente de las series no subordinadas sobre el importe pendiente del total bonos (%) 0792 100 1792 100 2792 100
5 Importe méximo de riesgo cubierto por garantias financieras adquiridas (miles de euros) 0793 1793 2793
5.1 Denominacién de la contrapartida 0794 1794 2794
5.2 Rating de la contrapartida 0795 1795 2795
5.3 Rating requerido de la contrapartida 0796 1796 2796
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Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
P (+34) 915 851 500, www.cnmv.es

NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.3

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019
| OTRA INFORMACION SOBRE EL FONDO |
|CUADRO B |

PERMUTAS FINANCIERAS Importe a pagar por el fondo Importe a pagar por la contrapartida Valor razonable (miles de euros) Otras caracteristicas
Contrapartida Periodicidad | Tipo de interés Nocional Tipo de interés anual Nocional Situacién actual | Situacién cierre | Situacién inicial
liquidacién anual 31/12/2019 anual anterior 15/07/2010
31/12/2018
0800 0801 0802 0803 0804 0805 0806 1806 2806 3806
Total 0808 0809 0810
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO

DE VALORES BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

5.05.3

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

|OTRA INFORMACION SOBRE EL FONDO

|cuapro B
GARANTIAS FINANCIERAS EMITIDAS Importe méximo del riesgo cubierto (miles de euros) Valor en libros (miles de euros) Otras caracteristicas
Naturaleza riesgo cubierto Situacién actual Situacién cierre anual Situacién inicial 15/07/2010 | Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual Situacién inicial 15/07/2010
31/12/2019 anterior 31/12/2018 anterior 31/12/2018

Préstamos hipotecarios 0811 1811 2811 0829 1829 2829 3829
Cédulas hipotecarias 0812 1812 2812 0830 1830 2830 3830
Préstamos a promotores 0813 1813 2813 0831 1831 2831 3831
Préstamos a PYMES 0814 1814 2814 0832 1832 2832 3832
Préstamos a empresas 0815 1815 2815 0833 1833 2833 3833
Préstamos corporativos 0816 1816 2816 0834 1834 2834 3834
Cédulas territoriales 0817 1817 2817 0835 1835 2835 3835
Bonos de tesoreria 0818 1818 2818 0836 1836 2836 3836
Deuda subordinada 0819 1819 2819 0837 1837 2837 3837
Créditos AAPP 0820 1820 2820 0838 1838 2838 3838
Préstamos consumo 0821 1821 2821 0839 1839 2839 3839
Préstamos automocién 0822 1822 2822 0840 1840 2840 3840
Cuotas de arrendamiento financiero (leasing) 0823 1823 2823 0841 1841 2841 3841
Cuentas a cobrar 0824 1824 2824 0842 1842 2842 3842
Derechos de crédito futuros 0825 1825 2825 0843 1843 2843 3843
Bonos de titulizacion 0826 1826 2826 0844 1844 2844

Total 0827 1827 2827 0845 1845 2845 3845
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CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

5.05.4

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

|INFORME DE CUMPLIMIENTO DE LAS REGLAS DE FUNCIONAMIENTO DEL FONDO

|cuapro A |
Importe impagado acumulado Ratio Ref. Folleto
Concepto Meses impago Dias impago Situacién actual Situacién cierre anual Situacion actual Situacion cierre anual Ultima Fecha Pago
31/12/2019 anterior 31/12/2018 31/12/2019 anterior 31/12/2018
1. Activos Morosos por impagos con antigiiedad igual o superiora | 7000 3| 7002 7003 203| 7006 613| 7009 0,80 7012 1,69 7015 0,12
2. Activos Morosos por otras razones 7004 0| 7007 0] 7010 0] 7013 o[ 7016 0
Total Morosos 7005 203 7008 613 7011 0,80 7014 1,69 7017 0,12 7018 | Apartado
!
Valores
3. Activos Fallidos por impagos con antigiiedad igual o superior a 7019 18| 7020 7021 17.363| 7024 28.589( 7027 40,67 7030 44,05| 7033 49,98
4., Activos Fallidos por otras razones 7022 0] 7025 0] 7028 0] 7031 0f 7034 0
Total Fallidos 7023 17.363| 7026 28.589( 7029 40,67 7032 44,05| 7035 49,98| 7036 | Apartado
!
Valores
Ratio Ref. Folleto
Otras ratios relevantes Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual anterior 31/12/2018 Ultima Fecha Pago
0850 1850 2850 3850
0851 1851 2851 3851
0852 1852 2852 3852
0853 1853 2853 3853
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CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

5.05.4

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

|INFORME DE CUMPLIMIENTO DE LAS REGLAS DE FUNCIONAMIENTO DEL FONDO

|CUADRO B |
TRIGGERS Limite % Actual Ultima Fecha Referencia Folleto
Pago
Amortizacién secuencial: series 0854 0858 1858 2858
Diferimiento/postergamiento intereses: series 0855 0859 1859 2859
No Reduccién del Fondo de Reserva 0856 0860 1860 2860
OTROS TRIGGERS 0857 0861 1861 2861

| Cuadro de texto libre

CUADRO C

Informe cumplimiento reglas de funcionamiento

Contiene
2

Informacion adicional
en fichero adjunto
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CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO
DE VALORES

Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.5
Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos
Denominacién del compartimento:
Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2019
[INFORMACION RELATIVA A COMISIONES |
|CUADRO A |
Comisién Contrapartida Importe fijo (miles de Criterios determinacién de la comisién Maximo (miles de Minimo (miles de Periodidad pago segin | Condiciones iniciales | Otras consideraciones
euros) B e euros) euros) folleto / escritura folleto / escritura
ase de célculo % anual emision
Comision sociedad 0862 Europea de 1862 2862 | Saldo de principal | 3862 0,013| 4862 36| 5862 6862 Trimestral 7862 S 8862 | Adiciona
gestora Titulizaciéon pendiente de las Imente,
series comision
de 300 €
trimestra
| por
cada
envio a
EdW
Comision 0863 BBVA 1863 2863 Saldo Vivo medio 3863 0,010 4863 5863 6863 Trimestral 7863 S 8863
administrador diario de los
Préstamos
Comisién del agente 0864 BBVA 1864 12| 2864 3864 4864 5864 6864 Trimestral 7864 S 8864
financiero/pagos
Otras 0865 1865 2865 3865 4865 5865 6865 7865 8865
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

CoMISION
NacronaL
DEL MERCADO

DE VALORES BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.5

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

| INFORMACION RELATIVA A COMISIONES

|cuabro B
Forma de célculo
1 Diferencia ingresos y gastos (S/N) 0866 S
2 Diferencia cobros y pagos (S/N) 0867 N
3 Otros (S/N) 0868 N
3.1 Descripcién 0869
Contrapartida 0870 BBVA
Capitulo folleto emision (sélo Fondos con 0871 Capitulo 3.4.6.4
folleto de emisién)
Derterminada por diferencia entre ingresos y gastos (miles de Fecha célculo Total
euros)
Ingresos y gastos del periodo de célculo 0872 31/01/2019( 30/04/2019( 31/07/2019| 31/10/2019
Margen de intereses 0873 81 291 536 721 1.629
Deterioro de activos financieros (neto) 0874 19 96 142 543 800
Dotaciones a provisiones (neto) 0875 0 0 0 0 0
Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en 0876 145 154 154 34 487
venta
Otros ingresos y gastos excepto comision variable y 0877 -14 -72 -118 -179 -383

repercusion de pérdidas (ganancias)

Total ingresos y gastos excepto comision variable, 0878 231 469 714 1.119 2.533
impuesto sobre beneficios y repercusion de pérdidas
(ganancias) (A)

Impuesto sobre beneficios (-) (B) 0879 0 0 0 0 0
Repercusion de ganancias (-) (C) 0880 -231 -469 -714 -1.119 -2.533
Comision variable devengada en cuenta de pérdidas y 0881 0 0 0 0 0
ganancias (-) (D)

Repercusion de pérdidas (+) (-)[(A)+(B)+(C)+(D)] 0882 0 0 0 0 0
Comision variable pagada 0883 0 0 0 0 0
Comision variable impagada en el periodo de calculo 0884 0 0 0 0
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Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espaiia
P (+34) 915 851 500, www.cnmv.es

NacronaL
DEL MERCADO

DE VALORES BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos

S.05.5

Denominacién Fondo: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos
Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EUROPEA DE TITULIZACION S.A,, S.G.F.T.
Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

| INFORMACION RELATIVA A COMISIONES

|cuapro B
Derterminada diferencia entre cobros y pagos (miles de euros) Fecha célculo Total
Cobros y pagos del periodo de célculo, segun folleto 0885
Saldo inicial 0886
Cobros del periodo 0887
Pagos por gastos y comisiones, distintas de la 0888
comisién variable
Pagos por derivados 0889
Retencién importe Fondo de Reserva 0890
Pagos por las obligaciones y otros valores emitidos 0891
Pagos por deudas con entidades de crédito 0892
Resto pagos/retenciones 0893
Saldo disponible 0894
Liquidacion de comision variable 0895
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BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales e
Informe de Gestién 2019

MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D. Luis Manuel Megias Pérez D. Ignacio Echevarria Soriano

Presidente Vicepresidente

D. Diego Martin Pefia D. Carlos Goicoechea Argul

D. Sergio Fernandez Sanz D. Francisco Javier Eiriz Aguilera

D2, Maria Reyes Bover Rodriguez D. Fernando Durante Pujante en representacion de

Bankinter, S.A.

D2. Pilar Villaseca Pérez en representacion de Banco D. Arturo Miranda Martin en representacion de
Cooperativo Espafiol, S.A. Aldermanbury Investments Limited

D. Marc Herndndez Sanz en representaciéon de Banco
Sabadell, S.A.

Diligencia: El Consejo de Administracion de Europea de Titulizacion, S.A., S.G.F.T., en sesion del 19 de marzo
de 2020, ha formulado y aprobado las Cuentas Anuales integradas por balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estados de flujos de efectivo, estado de ingresos y gastos reconocidos y memoria e informe de gestién (incluidos
los Anexos) de BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacion de Activos, correspondientes al ejercicio cerrado a 31
de diciembre de 2019, y asi han firmado el presente documento.

D. Angel Munilla Lopez
Secretario no Consejero
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