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DE ACTIVOS, SANTANDER EMPRESAS 2, CESION DE
DERECHOS DE CREDITO Y EMISION DE BONOS DE
TITULIZACION.
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/\ NUMERQO TRES MIL SEISCIENTOS SESENTA Y NUEVE.
i En Madrid, a catorce de Diciembre de dos mil seis.
Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario de Madrid, y de su

\ llustre Colegio,

COMPARECEN:
DON JOSE-ANTONIO SOLER RAMOS, mayor de edad, casado,
empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660 y provisto de DNI y NIF
numero

Y DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, mayor de edad, casado,
empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660, y provisto de DNI nimero

INTERVIENEN:
DON JOSE-ANTONIO SOLER RAMOS, en nombre y representacion
de “BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.” (en adelante,
indistintamente, “BSCH", el “Cedente”, el “Agente de Pagos” o el

‘Administrador’), con domicilio social en Santander, Paseo de

ereda 9-12, con C.LF. A 39000013, constituida por tiempo
indefinido; fundada el 3 de marzo de 1856 mediante escritura publica
otorgada ante el Escribano de Santander don José Dou Martinez,




ratificada y parcialmente modificada por otra de 21 de marzo de 1857

ante el Escribano de la misma capital don José Maria Olaran y
transformada en Sociedad Anénima de Crédito por escritura otorgada
ante el Notario de Santander don Ignabio Pérez el dia 14 de enero de
1875; por escritura otorgada ante el Notario de Santander don José
Maria de Prada Diez el 8 de junio de 1992, con el numero 1316 de
protocolo, modifico su denominacion por la de BANCO SANTANDER,
S.A., denominacién que ha cambiado por la actual, segin escritura
otorgada ante el Notario de Madrid don Antonio Fernandez-Golfin
Aparicio, de fecha 13 de abril de 1999, con el nimero 1212 de
protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Cantabria al tomo 676,
libro 0, seccion Octava, hoja $-1960, folio 28, inscripcion 596 de fecha
17 de abril de 1999.

Actia como apoderado, y se encuenira facultado para este acto en
~virtud de poder otorgado a su favor el dia 21 de Septiembre de 2006,
ante el Notario de Santander, Don José-Maria de Prada Diez, bajo el

nimero 2.254 de orden de su protocolo; testimonio de la cual,

expéd‘ido por mi; se incorpora a esta matriz como Anexo |.

Y DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, en. nombre y re.presentaci()n
de “SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, S.A.”, (en adelante, la “Sociedad
Gestora”) con domicilio social en Boadilla del Monte (Madrid) Avda.
de Cantabria s/n, titular del C.I.F. nimero A-80481419, constituida en
escritura otorgada el dia veintiuno de diciembre de 1992 ante el

Notario de Madrid Don Francisco Mata Pallarés, con el nimero 1310
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de su protocolo, en virtud de autorizaciéon del Ministerio de Economia
y Hacienda otorgada el diez de diciembre de mil novecientos noventa
y dos previo informe de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 4.789, Folio 75
de la Seccion 82, Hoja M-78658, Inscripcion 12 y en el Registro de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 1.

Adicionalmente, la Sociédad Gestora modificd sus Estatutos mediante
acuerdo de su Consejo de Administracion adoptado el 15 de Junio de
1.998, y formalizado en escritura publica autorizada por el infrascrito
Notario, Roberto Parejo Gamir el 20 de Julio de 1.998, con el numero
3.070 de mi protocolo con el fin de adecuarse a los requisitos
establecidos para las sociedades gestoras de fondos de titulizacion
de activos, por el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo. Tal
modificacion fue autorizada por el Ministro de Economia y Hacienda
el dieciséis de julio de 1998 de conformidad con lo exigido en la

Disposicion Transitoria Unica del citado Real Decreto.

Fue cambiada su denominacién diferentes veces, habiendo adoptado
su actual denominacién de “SANTANDER DE TITULIZACION,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.”, en
virtud de escritura otorgada ante el infrascrito Notario, el 8 de Marzo
de 2.004, con el namero 622 de mi protocolo, que se inscribié en el
Registro Mercantil en el Tomo 4.789, Folio 93, Secciéon 82, Hoja M-

78658, Inscripcion 302, -

Y por ultimo, mediante otra escritura de fecha 2 de Julio de 2.004,

H9219932



otorgada ante el infrascrito Notario, bajo el nimero 1.902 de orden de

mi protocolo, fue trasladado su domicilio social al que actualmente

tiene.

Actua como Director General y se encuentra facultado para este acto
en virtud de acuerdo del Consejo de Administracion de 25 de octubre
de 2006, seglin resulta de certificacién, que las firmas que en ella
constan legitimo, y que se incorpora a esta matriz como Anexo

Tienen a mi juicio, segun respectivamente actGan, capacidad para

este acto y,

EXPONEN:

l Que BSCH es una entidad de crédito que desea titulizar

determinados derechos de crédito que figuran en su cartera,
relacionados en el Anexo lll, y que se describen en la
Estipulacién 7 de la presente escritura (en adelante, los
“Activos”) y que se derivan de préstamos tanto hipotecarios
como no hipotecarios concedidos por.la Division de Banca
Comercial de BSCH a empresas o auténomos con domicilio en
Espafia (en adelante, los “Deudores”) con el objeto de
financiar su correspondiente actividad econdomica o la
adquisicion de bienes inmuebles afectos a su actividad

econdémica.

Se adjunta como Anexo | a la presente Escritura de

Constitucién, fotocopia de la Certificaciéon de los Acuerdos
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* adoptados por la Comision ejecutiva de BSCH en sesion
. celebrada con fecha 30 de octubre de 2006, relativos a la

cesion de los Activos.

il. Que la Sociedad Gestora esta facultada para constituir Fondos
de Titulizacion de Activos y, en consecuencia, para ejercer la
administracion y representacion legal de los mismos, al amparo
de lo previsto en el Real Decreto 926/1998, regulador de los
Fondos de Titulizacion de Activos 'y de las Sociedades
Gestoras de Fondos de Titulizacién (en adelante, “Real
Decreto 926/1998").

Il. Que la Sociedad Gestora, de acuerdo con el Real Decreto

926/1998, quiere proceder a constituir un Fondo de Titulizacién
de Activos con Ila denominacion de “‘FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS; SANTANDER EMPRESAS 2"

(en adelante, también el “Fondo”).

IV. Que la Sociedad Gestora, actuando como representante legal
del Fondo, procedera a adquirir los Activos cedidos por BSCH
que integraran el activo del Fondo. Asimismo, en nombre y
representacion del Fondo, la Sociedad Gestora procedera a
emitir los bonos de titulizacion (en adelante, los “Bonos”) que

integraran el pasivo del Fondo.

Se adjunta como Anexo |l a la presente escritura, fotocopia de
la Certificaciéon de los Acuerdos adoptados por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora en sesion celebrada
con fecha 25 de octubre de 2006, relativos a la constitucion de

un Fondo de Titulizacion de Activos.




Vi.

Que se ha llevado a cabo la verificacidon de una serie de

atributos de los préstamos que van a ser objeto. de esta
Titulizacion mediante una auditoria cuyo informe se adjunta

como Anexo IV a la presente escritura.

Que de conformidad con lo dispuesto en el articulo 5.1.e) del
Real Decreto 926/1998, Ia constitucion del Fondo y la emision
de los Bonos tiene como requisito previo el registro por la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“CNMV”) del correspondiente folleto informativo, en los
términos previstos en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, modificada por la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre, la Ley 44/2002, de 22 de noviembre y el Real
Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo (en adelante, la “Ley del
Mercado de Valores”), asi como en el Real Decreto 291/1992,
de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de venta
de valores (en adelante, el “Real Decreto 291/1992”).

Que este preceptivo registro previo por la CNMV, se ha
efectuado mediante el registro de un documento sobre factores

~de riesgo, de un documento conteniendo definiciones, del

documento de registro conforme al Anexo VII del Reglamento
(CE) n® 809/2004, de la Comisién, de 29 de abril del 2004 (en
adelante, el “Reglamento (CE) n° 809/2004") relativo a la
aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo en cuanto a la informacién contenida en los
folletos, asi como al formato, incorporacion por referencia,

publicacion de dichos folletos y difusién de publicidad (en
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adelante, el “Documento de Registro”), de la nota de valores
. conforme al Anexo Xl del Reglamento (CE) n°® 809/2004 (en
adelante, la “Nota de Valores”) y del mddulo adicional a la
Nota de Valores conforme al Anexo VIl del Reglamento (CE)
n°® 809/2004 (en adelante, el “Modulo Adicional a la Nota de
Valores” y, conjuntamente con el documento de los factores de
riesgo, el documento de las definiciones, el Documento de
Registro y con la Nota de Valores, el “Folleto”) con fecha 12
de diciembre de 2006 (segun se acredita mediante el oportuno
escrito de registro, suscrito por la CNMV, copia del cual se
adjunta como Anexo V a la presente Escritura de
Constitucién).

VII. Que los préstamos de los que se derivan los Activos que se
pretenden ceder al Fondo se han instrumentado en escritura
publica o péliza mercantil, y son de los dos tipos siguientes: (i)
préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria (en adelante,
los “Préstamos Hipotecarios”) y (ii) préstamos sin o garantia
personal (en adelante, los “Préstamos No Hipotecarios”). En
adelante, la referencia conjunta a Préstamos Hipotecarios y
Préstamos No Hipotecarios se realizara a los “Préstamos”. A

estos efectos, los Activos se clasifican en:

(i) Activos derivados de Préstamos Hipotecarios (en
adelante, los “Activos Derivados de Préstamos
Hipotecarios”).




VIl

IX.

(ii) Activos derivados de Préstamos No Hipotecarios (en
adelante, los “Activos Derivados de Préstamos No

Hipotecarios”).

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 6.1.a) del R.D.
92_6/1998, en la Estipulacién 7 de la presente escritura, en su
Anexo lll y en el apartado 2.2.8 del Médulo Adicional a la Nota
de Valores se recogen .Ias caracteristicas juridicas de los

Activos.

Que el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, adquiere
de BSCH en esta misma fecha, los Activos. Dicha adquisicion
se lleva a cabo en virtud de la presente escritura, suscrita entre
BSCH vy la Sociedad Gestora.
Que, no obstante la cesién de los Activos, BSCH conservarj,

como mandatario de la Sociedad Gestora, la administraciéon y

gestion de los Préstamos frente a los Deudores de los mismos,

“en los términos previstos en la presente escritura.

Que el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora,

_procedera, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto

926/1998, a realizar una emision de Bonos por importe de dos
mil novecientos cincuenta y tres millones setecientos mil euros
(2.953.700.000 €) de valor nominal, constituida por veintinueve
mil quinientos treinta y siete (29.537) Bonos, representados

mediante anotaciones en cuenta.

E! importe nominal de los Bonos se distribuye en siete (7)
series de Bonos (en adelante, cada una de ellas, la “Serie” y,

todas ellas, las "Series”):
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Serie A1: con un importe nominal total de mil
trescientos millones cien mil euros (1.300.100.000 €),
esta constituida por trece mil un (13.001) Bonos de cien
mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno (en

adelante, los “Bonos de la Serie A17).

Serie A2: con un importe nominal fotal de mil
trescientos sesenta y cinco millones de euros
(1.365.000.000 €), esta constituida por trece mil
seiscientos cincuenta (13.650) Bonos de cien mil euros
(100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los
“‘Bonos de la Serie A2").

Serie B: con un importe nominal total de ochenta y

cuatro millones cien mil euros (84.100.000 €) esta
constituida por ochocientos cuarenta y un (841) Bonos
de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno
(en adelante, los "Bonos de la Serie B”).

Serie C: con un importe nominal total de sesenta y dos
millones trescientos mil euros (62.300.000 €), esta
constituida por seiscientos veintitrés (623) Bonos de
cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno

(en adelante, los “Bonos de la Serie C").

Serie D: con un importe nominal total de cincuenta y
nueve millones quinientos mil euros (69.500.000 €), esta
constituida por quinienios noventa y cinco (595) Bonos
de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno
(en adelante, los “Bonos de la Serie D”).




XI.

(H) Serie E: con un importe nominal total de veintinueve
millones de euros (29.000.000 €), esta constituida por
doscientos noventa (290) Bonos de cien mil euros
(100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los

“Bonos de la Serie E").

(9) Serie F: con un importe nominal total de cincuenta y tres
millones setecientos mil Euros (53.700.000 €), esta
constituida por quinientos treinta y siete (537) Bonos de
cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno
(en adelante, los “Bonos de la Serie F”).

Dado que los Bonos se emiten por el 100% de su valor
nominal, el importe que percibira el Fondo por la
suscripcion de los Bonos coincidira con el importe
nominal conjunto de los Bonos objeto de la Emision._
La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la
suscripcion o tenencia de los Bonos de la otra Serie.
Que con fecha 11 de Diciembre de 2006, Standard & Poor’s

Espafia S.A. (en adelante, indistintamente, “S&P ESPANA”).

Moody's Investors Service Espafa, S.A. (en adelante,
"Moody's") y Fitch Ratings Espana, S.A.U. (en adelante,
“FITCH") (conjuntamente, las “Agencias de Calificacién”),
han asignado, respectivamen'te una calificacién provisional de
AAA/Aaal/AAA para los Bonos de la Serie A1, AAA/Aaa/AAA
para los Bonos de la Serie A2, AA/Aa2/AA para los Bonos de la
Serie B, A/A2/A para los Bonos de la Serie C, BBB+/Baa3/BBB
para los Bonos de la Serie D, BB+/Ba1/BB- para los Bonos de
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la Serie E, y CCC/Ca/CCC- para los Bonos de la Serie F(en
adelante, los “ratings” o “calificaciones”), y esperan asignar
las mismas calificaciones finales antes del inicio del Periodo de

Suscripcion de los Bonos.

Que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 12.1 del Real
Decreto 926/1998 y en el Folleto, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo tiene capacidad para otorgar la
presente Escritura de Constitucion de fondo de titulizacién de
activos, cesion de derechos de crédito y emision de bonos de

titulizacion.

Esta Escritura de Constitucién no contradice los términos
establecidos en el Folleto y coincide con el proyecto de
escritura que se ha remitido a la CNMV con anterioridad al
registro del Folieto.

En base a los antecedentes expuestos, las partes acuerdan el

otorgamiento de la presente Escritura de Constitucion del Fondo de

Titulizacion de Activos, Santander Empresas 2, Cesion de Activos y

Emision de Bonos de Titulizacion (en adelante, también, la “Escritura

de Constitucién™), a la que se incorporan, formando parte integrante

de la misma, los Anexos que en la misma se citan y que se regira por

las siguientes

ESTIPULACIONES:

SECCION |

CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,

1.

SANTANDER EMPRESAS 2
CONSTITUCION DEL FONDO.




La Sociedad Gestora en el presente acto constituye un Fondo

de Titulizacién de Activos con la denominacién “FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER EMPRESAS 2’
que se regira (i) por lo dispuesto en la presente Escritura de
Constitucic’m; (i1) por el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo,
y disposiciones que lo desarrollen; (iii) por la Ley 19/1992, de 7
de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (en
adelante, la “Ley 19/1992"), en cuanto a lo no contemplado en
el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion; (iv)
la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se -adapta la
legislacion espafiola en materia de Entidades de Crédito a la
Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria y se introducen
otras modificaciones relativas al sistema financiero, (v) la Ley
44/2002 (en particular, su articulo 18), (vi) la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valoreé, en lo referente a su
supervision, inspeccion, sancién y en todo aquello que resulte
~de aplicacién, (vii) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de
noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de
admisién a negociacioén de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcién y del folleto
exigible a tales efectos, (viii) la Orden EHA/3537/2005, de 10
de noviembre, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y (ix) las
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demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada
momento que resulten de aplicacion.
NATURALEZA, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION
DEL FONDO.

Naturaleza.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de
personalidad juridica y tiene caracter de cerrado por el activo y

por el pasivo.

Administracion y representacion del Fondo.

La administracion y representacion legal del Fondo
corresponderd a la Sociedad Gestora, en los términos
previstos en el Real Decreto 926/1998 y demas normativa
aplicable, sin perjuicio de lo establecido en la presente

Escritura de Constitucion.

Le correspondera también a la Sociedad Gestora, en calidad
de gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de
los intereses de los titulares de los Bonos y de los restantes
acreedores ordinarios del Fondo. En consecuencia, la
Sociedad Gestora debera velar en todo momento por los
intereses de los titulares de los Bonos, supeditando sus
actuaciones a la defensa de los mismos y ateniéndose a las
disposiciones que se establezcan reglamentariamente al

efecto.

La Sociedad Gestora desempenara su actividad con la
diligencia que le resulta exigible de acuerdo con el Real

Decreto 926/1998, representando al Fondo y defendiendo los



2.3.

- de Constitucion.

intereses de los Bonos y de los restantes acreedores del

Fondo como si de intereses propios se tratara, extremando los
niveles de diligencia, informacién y defensa de los intereses de
aquellos y evitando situaciones que supongan conflictos de
intereses, dando prioridad a los intereses de los tenedores de
los Bonos y a los de los restantes acreedores del Fondo frente
a los que le son propios. La Sociedad Gestora sera
responsable frente a los tenedores de los Bonos y restantes
acreedores del Fondo por todos los perjuicios que les cause el
incumplimiento  de sus obligaciones. Asimismo, sera
responsable en el orden sancionador que le resulta de
aplicacion, conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1992.

Los titulares de los Bonos no tendran accién contra la
Sociedad Gestora del Fondo, sino por incumplimiento de sus

funciones legalmente impuestas o establecidas en la Escritura

Sustitucion de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora serd sustituida en la administracién y

representacion del Fondo de conformidad con las

disposiciones que se establezcan reglamentariamente al

efecto. Asi, de acuerdo con lo previsto en los articulos 18 y 19

del Real Decreto 926/1998, la sustitucion de la Sociedad

Gestora se realizara por el siguiente procedimiento:

(i) La Sociedad Gestora podra renunciar a su funcién
cuando asi lo estime pertinente y solicitar voluntariamente

su sustitucién, mediante escrito dirigido a la CNMV en el
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que hara constar la designacion de la sociedad gestora
sustituta. A tal escrito se acompafiara el de la nueva
sociedad gestora debidamente autorizada e inscrita como
tal en los reqistros especiales de la CNMV, en el que ésta
se declare dispuesta a aceptar tal funcion e interese la
correspondiente autorizacion. La renuncia de la Sociedad
Gestora y el nombramiento de una nueva sociedad como
sociedad gestora del Fondo deberan ser aprobados por la
CNMV. En ningin caso podrd la Sociedad Gestora
renunciar al ejercicio de sus funciones mientras no hayan
sido cumplidos todos los requisitos y tramites para que su
sustituta pueda asumir plenamente sus funciones con
relacion al Fondo. Tampoco podra la Sociedad Gestora
renunciar a sus funciones si por razén de la referida
sustitucion, la calificacion otorgada a cualquiera de las
Series de Bonos emitidos con cargo al Fondo
disminuyese. Todos los gastos que se generen como
consecuencia de dicha sustitucién seran soportados por
la propia Sociedad Gestora, no pudiendo ser imputados,

en ningun caso, al Fondo.

En el supuesto de concurrir en la Sociedad Gestora
cualquiera de las causas de disolucidn previstas en el
namero 1 del articulo 260 de la Ley de Sociedades
Andnimas, se procedera a la sustitucion de la Sociedad
Gestora. La concurrencia de cualquiera de dichas causas

se comunicara por la Sociedad Gestora a la CNMV. En



(i)

(iv)

este supuesto, la Sociedad Gestora estara obligada al

cumplimiento de lo previsto “en el apartado (i) precedente

con anterioridad a su disolucion.

En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera
declarada en concurso o fuera revocada su autorizacién,
debera proceder a nombrar una sociedad gestora que la
sustituya, La sustitucién tendra que hacerse efectiva
antes que transcurran cuatro (4) meses desde la fecha en
que se produjo el evento determinante de la sustitucion.
Si habiendo transcurrido cuatro (4) meses desde que tuvo
lugar el evento determinante de la sustitucion, la
Sociedad Gestora no hubiera designado una nueva
sociedad gestora, se procedera a la liquidacién anticipada
del Fondo y a la amortizacién de los Bonos, para lo que
deberan realizarse las actuaciones previstas en el
apartado 4.4.c.3) del Documento de Registro y en la
Estipulacidn 5.3 de la presente Escritura de Constitucion.
La sustitucién de la Sociedad Gestora y el nombramiento
de la nueva sociedad, aprobada por la CNMV de
conformidad con lo previsto en los parrafos anteriores,
debera ser comunicada a las Agencias de Calificacion vy
se publicara, en el plazo de quince (15) dias, mediante un
anuncio en dos (2) diarios de difusion nacional y en el
boletin del AIAF, Mercado de Renta Fija (en adelante,
“AlAF”).

L
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La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los documentos
publicos y privados que fueran necesarios para proceder a su
sustitucion por otra sociedad gestora de conformidad con el
régimen previsto en los parrafos anteriores de esta
Estipulacion. La sociedad gestora sustituta debera quedar
subrogada en los derechos y obligaciones que, en relacion con
el Folleto y la presente Escritura de Constitucién, correspondan
a la Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora debera
entregar a la nueva sociedad gestora cuantos documentos y
registros contables e informaticos relativos al Fondo obren en

su poder.

Comisiéon por la Administracion y Representacion del
Fondo.

En contraprestacion por las funciones a desarrollar por Ia
Sociedad Gestora, el Fondo abonarda a la misma (i) una
comision de administracion pagadera en la Fecha de
Desembolso (tal y como este término se define en la
Estipulacion 6.1.3 de la presente Escritura de Constitucion) y
de una sola vez igual a NOVENTA MIL EURQS (20.000 €) y (ii)
en cada Fecha de Pago (tal y como este término se define en
la Estipulacion 9.7 de la presente Escritura de Constitucion) de
los Bonos, una comisién de administracion periddica igual cero
coma cero veinte por ciento (0,020%) anual, con un minimo de
SETENTA MIL EUROS (70.000 €) anuales, que se devengara
sobre los dias efectivos de cada Periodo de Devengo de

Interés (tal y como este término se define en la Estipulacién 9.5



de la presente Escritura de Constitucion), se pagara

trimestralmente en cada una de las Fechas de Pago y se
calculara sobre la suma de los Saldos de Principal Pendientes
de Pago de los Bonos de todas las Series en la Fecha de
Determinacion (tal y como este término se define en la
Estipulaciéh 9.9.10 de la presente Escritura de Constitucion)
correspondiente a esa Fecha de Pago. La comision devengada
desde el dia de hoy (en adelante, la “Fecha de Constitucién
del Fondo”) hasta la primera Fecha de Pago de los Bonos se
ajustara proporcionalmente a los dias transcurridos entre
ambas fechas, caiculandose sobre el importe nominal de los

Bonos emitidos.

El calculo de la comisién de administracion periodica a pagar
en una Fecha de Pago determinada se realizara con arreglo a
la siguiente férmula:

_d4
365x100

A=Bx0,025% x

| donde:

A = Comision pagadera en una Fecha de Pago

determinada.

B =Suma de Saldos de Principal Pendientes de Pago de
los Bonos de todas las Series, en la Fecha de
Determinaciéon correspondiente a esa Fecha de Pago.

d = Numero de dias transcurridos durante cada Periodo
de Devengo de Intereses.
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IMPUTACION TEMPORAL DE INGRESOS Y GASTOS DEL
FONDO.

El criterio contable que se utilizara en la preparacion de la

informacion contable del Fondo es el del principio de devengo,
es decir, que la imputacion de los ingresos y gastos se
realizara en funcion de la corriente real de bienes y servicios
que los mismos representan y con independencia del momento
en que se produzca la corriente fmonetaria o financiera
derivada de ellos.

SUPERVISION DEL FONDO Y DE LA SOCIEDAD
GESTORA.

De conformidad con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, el

Fondo y su Sociedad Gestora quedaran sujetos al régimen de
supervision, inspeccion y, en su caso, sancion por la CNMV. _

Asi, la Sociedad Gestora se compromete a remitir a la CNMV,
trimestralmente y con la mayor diligencia posible, la
informacion relativa a los Bonos, al comportamiento de los
Activos, amortizaciones anticipadas, y situacién econémico-

financiera del Fondo.

En este sentido sera de aplicacion al Fondo y a su Sociedad
Gestora el régimen previsto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversion
Colectiva, la Ley 19/1992 y la Ley del Mercado de Valores. _
LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION DEL FONDO. ___

Liquidacion anticipada del Fondo.




La Sociedad Gestora estard facultada para proceder a la

liguidaciéon anticipada del Fondo y con ello a la-amortizacién

anticipada en una Fecha de Pago de la totalidad de la emision

de los Bonos, en los términos establecidos en la presente

Estipulacion, en los siguientes supuestos:

(i)

(i)

Cuando el Saldo Vivo de los Activos (tal y como este
termino se define en la Estipulacion 9.9.6 siguiente) sea
inferior al diez por ciento (10%) del Saldo Vivo de los
mismos en la Fecha de Constitucion, siempre y cuando
el importe de la venta de los Activos pendientes de
amortizacion, junto con el saldo que exista en ese
momento en la Cuenta de Tesoreria (tal y como se
define este término en la Estipulacion 6.1.3 de la
presente Escritura de Constitucién) y, en su caso, en la
Cuenta de Exceso de Fondos (tal y como se define este
término en la Estipulacion 15.3 de la presente Escritura
de Constitucion) permita una total cancelacion de todas
las obligaciones pendientes con los titulares de los
Bonos y respetando los pagos anteriores a éstos cuyo
orden de prelacion sea preferente segun lo dispuesto en
la Estipulacidbn 19.1 de la presente Escritura de

Constitucion;

Cuando por razén de algin evento o circunstancia de
cualquier indole ajeno al desenvolvimiento del Fondo o
de la concurrencia de circunstancias excepcionales, se

produjera, a juicio de la Sociedad Gestora, una

i
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(iv)

(V)
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alteracion sustancial o se desvituase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo. Se
incluyen en este supuesto circunstancias tales como la
existencia de una modificacion en las normas legales o
reglamentarias, el establecimiento de obligaciones de
retencion o demas situaciones que de modo permanente
pudieran afectar al equilibrio financiero del Fondo; _
Obligatoriamente, en el supuesto previsto en el articulo
19 del Real Decreto 926/1998, que establece la
obligacion de liquidar anticipadamente el Fondo en el
caso de que hubieran transcurrido cuatro (4) meses
desde que tuviera lugar un evento determinante de la
sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta
declarada en concurso o se le revocase la auforizacion,
sin que hubiese encontrado una nueva sociedad gestora
dispuesta a encargarse ‘de la gestion del Fondo
nombrada de conformidad con lo dispuesto en el
apartado 3.7.2 del Modulo Adicional a la Nota de

Valores.

Cuando se produzca un impago indicativo de un
desequilibrio grave y permanente en relacion con alguno
de los Bonos o con algin crédito no subordinado o se

prevea que se va a producir.

Cuando hubieren transcurrido cuarenta y dos (42)

meses desde la fecha del ultimo vencimiento de los

- 9219941




5.2,

5.3.

Activos aunque se encontraran aun débitos vencidos

pendientes de cobro.

La liquidacién del Fondo deber4 ser comunicada previamente a
la CNMV y después a los titulares de los Bonos, en la forma
prevista en el apartado 4 del Médulo Adicional a la Nota de
Valores y en la Estipulacién 17 de la presente Escritura de
Constitucion, con una antelacion minima de treinta (30) Dias
Habiles a aquél en que haya de producirse la amortizacién
anticipada, que debera efectuarse necesariamente en una

Fecha de Pago.

Extincion del Fondo.

La extincion del Fondo se producira (i) por la amortizacion
integra de los Activos; (ii) por la amortizacién integra de los
Bonos; (iii) por la quuidacic')h anticipada prevista en la
Estipulacion 5.1 anterior, (iv) por la llegada la Fecha de
Vencimiento Legal (tal y como este término se define en la

Estipulacion 9.9.2 de la presente Escritura de Constitucion) y

- (v) cuando no se confirmen las calificaciones provisionales

como definitivas de los Bonos antes del inicio del Periodo de

Suscripcién,

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones

- descritas en los apartados anteriores, la Sociedad Gestora.

informara a la CNMV e iniciara los tramites pertinentes para la

extincion del Fondo.

Actuaciones para la liquidacion y extincion del Fondo.
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Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad

Gestora, lleve a cabo la liquidacion y extincion del Fondo y, en

su caso, la liquidacion anticipada del Fondo y la amortizacion

anticipada de la emision de los Bonos en aquellos supuestos

que se determinan en la Estipulacion 5.1 anterior y, en

concreto, para que el Fondo disponga de liquidez suficiente

para hacer frente a sus obligaciones de pago, procedera la

Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, a llevar a cabo

alguna o todas de las siguientes actuaciones:

(i)

vender los Activos por un precio que no podra ser
inferior a la suma del valor del principal mas los
intereses devengados y no cobrados de los Activos
pendientes de amortizar. A estos efectos, la Sociedad
Gestora debera solicitar oferta, al menos, a cinco (5)
entidades de las mas activas en la compraventa de
activos similares, no pudiendo venderlos a un precio
inferior a la mejor oferta recibida. El Cedente dispondra
de un derecho de tanteo para adquirir dichos Activos, en
las condiciones que establezca la Sociedad Gestora en
el momento de la liquidacion, de tal forma que tendra
preferencia frente a terceros para adquirir los Activos.
Para el ejercicio del derecho de tanteo, el Cedente
dispondra de un plazo de cinco (5) Dias Habiles desde
la fecha en que la Sociedad Gestora le comunique las
condiciones (precio, forma de pago, etc.) en que se

procedera a la enajenacion de los Activos. La oferta del




(ii)

Cedente debera igualar al menos, la mejor de las ofertas

efectuadas por terceros.

En el supuesto de que ninguna oferta cubriera la suma
del valor de principal mas los intereses devengados y no
cobrados de los Activos pendientes de amortizacion, la
Sbciedad Gestora estard obligada a aceptar la mejor
oferta recibida por los Activos que, a su juicio, cubra el
valor de mercado de los mismos. Para fijar el valor de
mercado, la Sociedad Gestora podrd obtener de
terceras entidades distintas de las anteriores los
informes de valoracién que juzgue necesarios. En este
supuesto, el Cedente gozara igualmente del derecho de
tanteo anteriormente descrito, siempre que su oferta
iguale, al menos, la mejdr de las efectuadas por

terceros.

Este derecho de tanteo no implica, en ningin caso, un
pacto o declaracion de recompra de los Activos por

parte del Cedente; y/o

vender cualesquiera otros activos del Fondo diferentes
de los Activos y del efectivo por un precio no inferior al
de mercado. Para fijar el valor de mercado, la Sociedad
Gestora solicitara de, al menos una entidad
especializada en la valoracion o comercializaciéon de
activos similares a aquellos cuya venta se pretenda, los
informes de valoracion que juzgue necesarios,

procediendo a la venta de los activos en cuestién por el
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procedimiento que pemmita obtener un precio mas alto

en el mercado; y/o

(i)  cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios

para el proceso de liquidacion del Fondo.

La Sociedad Gestora aplicara inmediaiamente todas las
cantidades que haya obtenido por la enajenacion de los
Activos y cualesquiera otros activos del Fondo al pago de los
diferentes conceptos, en la forma, cuantia y orden de prelacién
que corresponde, segln se determina en la Estipulacion 19.1
de la presente Escritura de Constituciébn. La amortizacion
anticipada de la totalidad de los Bonos en cualquiera de los
supuestos previstos en la Estipulacién 5.1 anterior, se realizara
por el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos
hasta esa fecha mas los intereses devengados y no pagados
hasta la fecha de amortizacion anticipada deducida, en su
caso, la retencion fiscal y libre de gastos para el tenedor,
cantidades que, a todos los efectos legales, se reputaran en

esta ultima fecha, vencidas, liquidas y exigibles.

En el supuesto de que, una vez liquidado el Fondo y realizados
todos los pagos previstos conforme al Orden de Prelaciéon de
Pagos establecido en la Estipulacion 19.1 siguiente, existiera
algun remanente o se encontraren pendientes de resolucion
procedimientos judiciales o notariales iniciados como
consecuencia del impago por algin Deudor de los Activos
(todo ello de conformidad con lo dispuesto en la Estipulacion

8.13.(a) de la presente Escritura de Constitucion), tanto el




citado remanente como la continuacién y/o el producto de la
resoluciéon de los procedimientos citados seran a favor de
BSCH.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y

representacion del Fondo, no procedera a la extincion del
Fondo hasta que no haya procedido a la liquidacion de los
Activos y cualesquiera otros activos remanentes del Fondo y a
la distribucién de los fondos disponibles del Fc;ndo, siguiendo
el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion previsto en la
Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de Constitucion.____
Transcurrido un plazo maximo de seis (6) meses desde la
liquidacion de los Activos y cualesquiera otros activos
remanentes del Fondo y la distribucion de los fondos
disponibles, la Sociedad Gestora otorgara acta notarial
declarando (a) extinguido el Fondo, asi como las causas
previstas en la presente Escritura de: Constitucién y en el
Folleto que motivaron su extincion, (b) el procedimiento de
- comunicacién a los tenedores de los Bonos y a la CNMV
llevado a cabo, y (c) la distribucion de las . cantidades
disponibles del Fondo siguiendo el Orden de Prelacion de
Pagos previsto en la Estipulacién 19.1 de la presente Escritura
de Constitucién, y dara cumplimiento a los demas tramites
administrativos que resulten procedentes. Dicho documento
notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV.
En el supuesto de que se produjese la causa de liquidacion
prevista en el apartado 5.2(i.v) anterior (esto es, cuando no se
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confirmen las calificaciones provisionales como definitivas de

los Bonos antes del inicio del Periodo de Suscripcion), se

resolvera la constitucion del Fondo asi como la emisioén de los
Bonos y los contratos suscritos por la Sociedad Gestora,
actuando en nombre del Fondo, a excepcion del Contrato de
Préstamo Subordinado a que se hace referencia en la
Estipulacion 15.1 de la presente Escritura de Constitucion, con
arreglo al cual se satisfaran los gastos de constitucion vy
emision en que el Fondo hubiera podido incumr y que
unicamente se cancelara una vez satisfechos los citados
gastos quedando subordinado el reintegro del principal al
cumplimiento de las demas obligaciones contraidas por la
Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo.
Dicha resolucidon sera comunicada inmediatamente a la CNMV
y, transcurrido un (1) mes desde que tuviese lugar la causa de
resolucion de la constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora
otorgara acta notarial que remitira a la CNMV y a las Agencias
de Calificacion, declarando la extincion del Fondo y su causa. _
SECCION i
CESION DE ACTIVOS
CESION DE LOS ACTIVOS.

Cesion de los Activos.

BSCH cede al Fondo, en este acto de constitucién del mismo y
en virtud de la presente Escritura de Constitucidn, MIL
CUATROCIENTOS NOVENTA Y CUATRO (1.494) Préstamos
Hipotecarios por un importe total igual a QUINIENTOS



CINCUENTA Y NUEVE MILLONES QUINIENTOS SIETE MIL
SETECIENTOS DIEZ EUROS CON OCHENTA Y CUATRO
CENTIMOS DE EURO (559.507.710,84 EUROS), y TRECE
MIL DOSCIENTOS CUARENTA'Y OCHO (13.248) Préstamos
No Hipotecarios por un importe total igual a DOS MIL
TRESCIENTOS CUARENTA MILLONES CUATROCIENTOS
NOVENTA Y DOS MIL TRESCIENTOS DIECISEIS EUROS
CON CUARENTA CENTIMOS DE EURO (2.340.492.316,40
EURQOS).
El pfocedimiento de cesion se ha establecido diferenciando

entre Activos Derivados de Préstamos Hipotecarios o Activos

Derivados de Préstamos No Hipotecarios.

El Fondo adquiere el cien por cien (100%) del saldo vivo
pendiente de reembolso de cada uno de los Préstamos
adquiridos en el dia de hoy, Fecha de Constitucién del Fondo,
con sujecién a los términos y condiciones de la presente
‘Escritura de Constitucién y, en particular a los recogidos en la
Estipulacién 6.1.5 y los Requisitos y Declaraciones de la
Estipulacién 7 de la presente Escritura de Constitucion y con
las caracteristicas econdmico financieras contenidas en el
apartado 2 del Médulo Adicional a la Nota de Valores.

Dicha cesidn es plena e incondicional y se realiza hasta el total
vencimiento de los Activos derivados de los Préstamos objeto

de la cesion.

6.1.1. Cesion de los Activos Derivados de Préstamos No

Hipotecarios:
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La cesidon de los Activos Derivados de Préstamos No
Hipotecarios se lleva a cabo en virtud de la presente
Escritura de Constitucion.

Los Activos Derivados de Préstamos No Hipotecarios
objeto de cesion al Fondo a través de la presente
Escritura de Constitucion se relacionan en el Anexo lll
a la misma, en el que se recogen las caracteristicas
concretas mas relevantes de los mismos que permiten

su identificacion.

6.1.2. Cesion de los Activos Derivados de Préstamos

Hipotecarios:

La cesidon de los Activos Derivados de Préstamos
Hipotecarios se lleva a cabo en virtud de la presente
Escritura de Constitucion, mediante la emisién, por parte
de BSCH, de Certificados de Transmision de Hipoteca
(en adelante, “Certificados de Transmision de
Hipoteca™ o0 “CTH") de conformidad con lo dispuesto en
la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, segun
redaccion dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002, de
22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero (en adelante, la “Ley 44/2002%), en cuya
vitud se aplica a la emision de CTH la legislacion
vigente aplicable a las participaciones hipotecarias, en
todo lo que sea de aplicacion, que seran suscritos por la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo y en las
condiciones siguientes:




Emision de los CTH. '

El  Cedente emite en &este acto MiL
CUATROCIENTOS NOVENTA Y CUATRO (1.494)
Certificados de Transmisién de Hipoteca por un
importe total de QUINIENTOS CINCUENTA Y
NUEVE MILLONES QUINIENTOS SIETE MIL
SETECIENTOS DIEZ EUROS CON OCHENTA Y
CUATRO CENTIMOS DE EURO‘('559.507.710,'84
EURQOS), que representan cada uno de ellos una
participacién del cien por cien (100%) del Saldo Vivo
de los Activos Derivados de Préstamos Hipotecarios

a los que corresponden.

Los Certificados de Transmision de Hipoteca se
emiten por el Cedente con sujecién a lo dispuesto
en la Disposicion Adicional 52 de la Ley 3/1994,
segun redaccion dada por la Ley 44/2002, en la Ley
19/1992 y en la legislacion sobre el Mercado
Hipotecario (Ley 2/1981, de 25 de marzo, Real
Decreto 685/1982, de 17 de marzo y Real Decreto
1289/1991, de 2 de agosto, por el que se modifican
determinados articulos del mencionado Real
Decreto 685/1982), y demas disposiciones
aplicables, en virtud de la cual se aplica a los CTH la
legislacién vigente aplicable a las participaciones

- hipotecarias.
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Representacion de los Certificados de
Transmision de Hipoteca.

Los Certificados de Transmision de Hipoteca
emitidos en este acto por el Cedente se representan
en un titulo nominativo multiple, que contiene las
menciones minimas que se recogen en el articulo
64 del Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, de
Regulacion del Mercado Hipotecario, modificado por
el Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (en
adelante, el “Real Decreto 685/1982").

Tanto para los supuestos de tener que efectuar la
sustitucion de algun Certificado de Transmisién de
Hipoteca, segin lo previsto en la presente
Estipulacion, como para el caso de que se proceda
por la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo o por BSCH, a la ejecucién de un
Préstamo Hipotecario sobre el que se haya emitido
un determinado Certificado de Transmision de
Hipoteca, asi como si procediéndose a la liquidacion
anticipada del Fondo, en los supuestos y con las
condiciones de la Estipulacion 5 de la presente
Escritura de Constitucion y en el apartado 4.4.c) del
Documento de Registro, haya de tener lugar la
venta de los citados Certificados de Transmision de
Hipoteca, el Cedente se compromete a fraccionar,
en su caso, cualquier titulo multiple en tantos titulos



individuales o globales como fueren necesarios, a

‘sustituirlo o canjearlo para la consecucién de las

anteriores finalidades.

Se incorpora como documento unido a la presente
escritura un ejemplar facsimil del titulo mdaltiple
representativo de Certificados de Transmisién de

Hipoteca, figurando como Anexo VI.

Transmisibilidad y registro de los CTH.

Tal y como establece el Real Decreto 685/1982, los
-CTH seran transmisibles mediante declaracidén
escrita en el mismo ftitulo y, en general, por
cualquiera de los medios admitidos en Derecho. La
transmisién del CTH y el domicilio del nuevo titular
deberan notificarse por el adquirente al Cedente. __
El transmitente no responderd de la solvencia del
Cedente ni de la del Deudor del Préstamo
Hipotecario, asi como tampoco de la suficiencia de

la hipoteca que lo garantice.

El Cedente, en cuanto émisor de los CTH, llevara un
- libro especial en el que anotara los CTH emitidos
sobre cada Préstamo Hipotecario, asi como las
transferencias de los mismos qué se le notifiquen,
siendo de aplicacion a los CTH lo que para los
~ titulos nominativos establece el articulo 53 del Real

Decreto 685/1982. En el propio libro anotara los
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cambios de domicilio que le hayan sido notificados

por los titulares de los CTH.

En dicho libro constaran ademas los siguientes

datos:

a) Fecha de apertura y vencimiento del Préstamo
Hipotecario, importe inicial del mismo y forma de

liquidacion.

b) Datos registrales de la hipoteca.
Dado el caracter de inversor cualificado del Fondo y
la suscripcion por éste de los CTH, a los efectos del
parrafo segundo del articulo 64.6 del Real Decreto
685/1982, la emision de los CTH no sera objeto de
nota marginal en cada inscripcion de la hipoteca
correspondiente a cada uno de los Préstamos
Hipotecarios en el Registro de la Propiedad.

Transmisiones patrimoniales.

Los actos de emision, transmisién, reembolso y
cancelacién de Ioé Certificados de Transmision de
Hipoteca estan exentos del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales -y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo previsto por el
articulo 71 del Real Decreto 685/1982 de 17 de

marzo.

Suscripcion de los CTH.

La Sociedad Gestora, en representacion y por

cuenta del Fondo, suscribe integramente, en este




acto, los MIL CUATROCIENTOS NOVENTA Y
CUATRO (1.494) Certificados de Transmision de

Hipoteca emitidos por el Cedente, con sujecién a los

terminos y condiciones que se recogen en la

presente Escritura de Constitucion.

La suscripcién de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca y la cesion de los Préstamos Hipotecarios
sera efectiva desde esta misma fecha.

Derechos del Fondo.

El Fondo, en cuanto titular de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, ostentara los derechos
establecidos en la normativa legal aplicable a las
participaciones hipotecarias en méritos de lo
dispuesto en la Disposicién Adicional Quinta de la
Ley 3/94 segun redaccién dada por el articulo 18 de
la Ley 44/2002, y en particular y a titulo meramente
enunciativo sin que supongan limitacién alguna, los
siguientes derechos en relacién con cada uno de los

Préstamos Hipotecarios:

a) Derecho a percibir la totalidad de los pagos que
realicen los Deudores en concepto de principal
(por amortizacion ordinaria o anticipada) e
intereses ordinarios y de demora devengados por
los Préstamos Hipotecarios a partir de la Fecha

de Constitucion.
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b) Derecho a percibir la totalidad de los derechos,
tanto principales como accesorios y de garantia
(incluyendo los derechos de administracion y
defensa legal) y de las acciones frente a terceros
que puedan derivarse de los Activos Derivados
de Préstamos Hipotecarios a partir de la Fecha
de Constitucion.

c) Derecho a percibir todos los posibles derechos o
indemnizaciones por los Préstamos Hipotecarios
que pudieran resultar a favor del Cedente
derivados de los mismos, incluyendo los
derivados de los contratos de seguro de danos
cuando los haya aparejados a los Préestamos
Hipotecarios a partir de la Fecha de Constitucion._

La cesion de los Préstamos Hipotecarios mediante

la emision de los Certificados de Transmisién de

Hipoteca es plena e incondicional y por la totalidad

del plazo remanente hasta el vencimiento de cada

uno de los Préstamos Hipotecarios. Asimismo,
queda estipulado que la cesion de los Préstamos
. Hipotecarios es pro soluto, implicando la plena
transmision de los Préstamos Hipotecarios y no su

mera cesion en comision de cobranza.
, » En caso de que fuera resuelta la constituciéon del
Fondo vy, consecuentemente, la emisién vy

suscripcion de los Certificados de Transmision de




Hipoteca, (i) se extinguira la obligacion de pago del

precio total por parte del Fondo por la suscripcién de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca y (i) la
Sociedad Gestora estard obligada a restituir al
Cedente cualesquiera derechos que se hubieran
devengado a favor del Fondo por la suscripcién de
los Certificados de Transmision de Hipoteca. |

Los derechos del Fondo resultantes de los CTH
estan vinculados a los pagos realizados por los
Deudores de los Préstamos Hipotecarios y, por
tanto, quedan directamente afectados por Ia
evolucion, retrasos, - anticipos o cualquier otra

incidencia de los mismos:

El Cedente no anticipara, en ningln caso, cantidad
alguna al Fondo proveniente de los Deudores que
no "hubiere recibido previamente de éstos sea por
principal, por intereses, o por cualquier otra cantidad
‘derivada de los Préstamos Hipotecarios.

Seran de cuenta del Fondo todos los posibles
gastos o costas que pudieran resultar por cuenta del
‘Cedente de los Préstamos Hipotecarios por cada
~uno de los cedidos, derivados de las actuaciones
“recuperatorias en caso de incumplimiento de las
obligaciones por parte de los Deudores.

Con relacion a los Préstamos Hipotecarios, el

Fondo tendra derecho a cualesquiera cantidades,
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bienes o activos percibidos por ejecucion judicial o
extrajudicial de las garantias hipotecarias o por la
enajenacion o explotacion de los inmuebles
adjudicados al Fondo en ejecucion de las garantias
hipotecarias, 0 en administracion y posesion interina
del inmueble (en proceso de ejecucion), adquisicion
al precio de remate o importe determinado por
resolucion judicial, y, en gerieral, los bienes que, en
su caso, llegase a adjudicarse el Fondo como
consecuencia de la eventual ejecucidon de las
garantias otorgadas en aseguramiento de
cualquiera de los Préstamos Hipotecarios hasta el
limite del principal, intereses ordinarios vy
cualesquiera ofros gastos justificados debidos al
Fondo en relaciéon con el Préstamo Hipotecario
objeto de ejecucion. La Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, estara obligada
a devolver, en su caso el exceso al Cedente.

. Acciones en caso de impago de los Préstamos Hipotecarios.
El Fondo, bien a través de la Sociedad Gestora o
bien a través del Administrador, dispondra de accion
contra los Deudores que incumplan sus
obligaciones de pago derivadas de los Préstamos
Hipotecarios. Dicha accion debera ejercitarse por
los tramites del procedimiento judicial de ejecucion

que corresponda conforme a lo previsto en los




articulos 517 y siguientes de la Ley 1/2000, de 7 de
enero, de Enjuiciamiento Civil (en adelante, la “Ley

de Enjuiciamiento Civil”).

En el supuesto de incumplimiento del pago de
'principal o intereses de un Certificado de’
Transmisién de Hipoteca por razén del impago del
Deudor del Préstamo Hipotecario, la Sociedad
Gestora, actuando por cuenta y ennrepresentacic')n
del Fondo, dispondra de las siguientes facultades
previstas en el articulo 66 del Real Decreto
1289/1991: _

() Compeler al Cedente como Administrador para

que inste la ejecucion hipotecaria.

(i) Concurrir en igualdad de derechos con el
Cedente, en cuanto entidad emisora de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, en la
ejecuciéon que ésta siga contra el Deudor,
personandose a tal efecto en cualquier
procedimiento de ejecuci‘én instado por aquélla.

(i) Si el Cedente no inicia el procedimiento dentro
de los sesenta (60) dias naturales desde la
diligencia notarial de requerimiento de pago de
la deuda, la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, quedara
legitimada subsidiariamente para ejercitar la
accion hipotecaria del Préstamo Hipotecario,




020

04/2006

AR TEI N

PAPEL EXCLLAVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

tanto por principal como por intereses y el
Cedente quedard obligado a emitir una
certificacion del saldo existente del Préstamo
Hipotecanio.

(iv) En caso de paralizacion del procedimiento
seguido por el Cedente, el Fondo, debidamente
representado por la Sociedad Gestora, como
titular del Certificado de Transmision de
Hipoteca comrespondiente, podra subrogarse en
la posicion de aquella y continuar el
procedimiento de ejecucién, sin necesidad del

transcurso del plazo senalado.

En los casos previsios en los parrafos (iii) y (iv), la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo,
podra instar del Juez competente la incoacion o
continuacion del correspondiente procedimiento de
ejecucion hipotecaria, acompafiando a su demanda
el titulo original del Certificado de Transmision de
Hipoteca desglosado, el requerimiento notarial
previsto en el apartado (i) precedente y
certificacion registral de inscripcion y subsistencia
de la hipoteca, para el caso de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, y el documento
acreditativo del saldo reclamado.

Para el caso de que fuere legalmente preciso, y a
los efectos de lo previsto en los articulos 581.2 y




6862 de la Ley de Enjuiciamiento Civil, el
Administrador, por medio de esta Escritura de
Constitucion y en virtud de esta declaracion, otorga
un poder irrevocable que la Gestora acepta en este
acto, tan amplio y bastante como Seé necesario en
Derecho para que la Sociedad Gestora, actuando
en nombre y representacion del Administrador
pueda requerir notarialmente, al Deudor hipotecario
de cualquiera de los Préstamos Hipotecarios el

pago de su deuda.

El Fondo, en su calidad de titular de los Certificados
de Transmision de Hipoteca, podra asimismo, a
travées de la Sociedad Gestora, concurrir en
‘igualdad de derechos con el Administrador en el
procedimiento de ejecucion y, en este sentido
podra, en los términos previstos en los articulos 691
y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil, pedir
la adjudicaciéh del inmueble hipotecado en pago de
su crédito. La Sociedad Gestora procedera a la
venta de los inrnuebl.es adjudicados en el plazo mas
breve posible en condiciones de mercado.

Los costes y  provisiones de  fondos
correspondientes, en su caso, a los procedimientos
ejecutivos sefalados en este apartado seran por
cuenta del Fondo.

6.1.3. Precio de la cesion de los Activos.
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El precio de cesion de los Activos es a la par, es decir,
el principal pendiente de amortizar de los Activos
agrupados en el Fondo en el dia de hoy, Fecha de

Constitucion del Fondo.

El precio de cesion debera ser integramente satisfecho
antes de las 14:00 horas (de Madrid) del mismo Dia
Habil (tal y como este término se define en la
Estipulacion 9.5.d), valor ese mismo dia, en que quede
integramente desembolsada la emision de Bonos (el dia
18 de diciembre de 2006) conforme a lo dispuesto en la
Estipulacion 10 de la presente Escritura de Constitucion
(en adelante, la “Fecha de Desembolso”). Mediante
orden cursada por la Sociedad Gestora, BSCH, en su
condicién de Agente de Pagos, procedera a abonar en
la cuenta de tesoreria abierta en BSCH a nombre del
Fondo (en adelante, la “Cuenta de Tesoreria®"),
mediante la oportuna transferencia, valor ese mismo
dia, el importe total de la suscripcién de la emisién de
los Bonos, de conformidad con lo dispuesto en el
Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la Emisién
descrito en la Estipulaciéon 15.4 de la presente Escritura
de Constitucién.

La cartera preliminar de Préstamos de la que se toman los
Activos que se ceden al Fondo estd formada por (i) 1.621
Préstamos Hipotecarios, cuyo principal pendiente, a 13 de
noviembre de 2006, ascendia a 591.014.256,98 € y (ii) 19.577




Préstamos No Hipotecarios, cuyo principal pendiente, a 13 de
noviembre de 2006, ascendia a 2.480.935.623,12 €.

Los Préstamos que se titulizan finalmente tienen un principal
pendiente de amortizar de DOS MIL NOVECIENTOS
MILLONES VEINTISIETE EUROS CON VEINTICUATRO
CENTIMOS DE EURO_' (2.900.000.027,24 EUROS),
correspondientes a . CATORCE MIL  SETECIENTOS

CUARENTAY DOS (14.742) Préstamos.

El desglose y caracteristicas de los préstamos se recoge en el

Anexo Ill.

6.1.4 Legislacion aplicable a la cesion de los Activos. _
La cesion de los Activos estda sometida a la legislacion
comun espafola. De acuerdo con la legislacion comin
espafiola vigente, la validez de Ia cesion de los Activos
al Fondo por parte del Cedente esta sujeta a que no

exista impedimento alguno para su libre cesion al

Fondo, o, en el caso de que fuera necesario el .

consentimiento del Deudor, dicho consentimiento
hubiese sido obtenido. |

No se prevé la notificaciéon de la cesion a los Deudores
en el momento de la cesién. '
A tenor del articulo 1.527 del Codigo Civil, el Deudor

que antes de tener conocimiento de la cesidn pague al
acreedor, quedara liberado de la obligacion. A estos
efectos, el Cedente debera notificar (por si o por

conducto notarial) la cesién, cuando sea necesario 0

L1}
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requerido de acuerdo con los téminos del
correspondiente Activo, a los respectivos Deudores en
el plazo de veinte (20) Dias Habiles siguientes a Ia
formalizacién de la presente Escritura de Constitucion, o
en cualquier momento posterior si asi lo requiere la
Sociedad Gestora y, en todo caso, en un supuesto de
concurso del Cedente. Una vez notificada la cesion a los
Deudores, éstos sblo quedén liberados de sus
obligaciones mediante el pago al Agente de Pagos.
Conforme al articulo 1.198 del Cadigo Civil, el Deudor
que hubiere consentido la cesién no podra oponer al
Fondo la compensacion que le hubiera comespondido
frente al Cedente.

No obstante lo anterior, en caso de concurso, o indicios
del mismo, de intervencion por el Banco de Espana, de
liquidacién o de sustitucion del Administrador o porque
la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podra requerir al Administrador para que
notifique a los Deudores (y, en su caso, a los terceros
garantes) la transmision al Fondo de los Activos
pendientes de reembolso, asi como que los pagos
derivados de los mismos soélo tendran caracter
liberatorio si se efectGan en la Cuenta de Tesoreria
abierta a nombre del Fondo. No obstante, tanto en caso
de que el Administrador no hubiese cumplido la

notificacion a los Deudores y, en su caso, a los terceros




garantes, dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes
a la recepcion del requerimiento como en caso de
concurso o liquidacion del Administrador, sera la propia
Sociedad Gestora, directamente o a través de un nuevo
Administrador que hubiere designado, la que efectie la
notificacién a los Deudores y, en su caso, a los terceros

garantes.

De igual forma y en los mismos supuestbs, la Sociedad
Gestora podra requerir al Administrador para llevar a
cabo cuantos actos y cumplir con cuantas formalidades
sean necesarias, incluidas notificaciones a terceros e
inscripciones en los registros pertinentes, con el fin de
garantizar la maxima eficacia de la cesion de los Activos
y de las garantias accesorias frente a terceros.

Asimismo, el Cedente otorgara las mas amplias
facultades que en Derecho sean necesarias a la
Sociedad Gestora para que ésta pueda, en nombre del
Fondo, notificar la cesién a los Deudores en el momento

que lo estime oportuno.

El Cedente asumira los gastos de notificacion a los
Deudores aun en el caso de que la misma sea realizada

por la Sociedad Gestora,

Por lo que se refiere a la cesion de los Activos
Derivados de Préstamos Hipotecarios, la legislacion
comun espafiola es la ley naturalmente aplicable a la

cesion, realizada mediante la emision por BSCH de
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Certificados de Transmision de Hipoteca para su
suscripcion integramente por el Fondo, de conformidad
con la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994,
segun redaccion dada por el articulo 18 de la Ley
44/2002; la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion
del Mercado Hipotecario (en adelante, la “Ley 2/1981");
el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, por el que se
desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981; y
demas regulacion vigente en cada momento a la
transmisibilidad y adquisicion de titulos del mercado
hipotecario.

Términos y condiciones de las cesiones de los

Activos.

Cada cesion de los Activos se realizara en las siguientes

condiciones:

(i) La cesion de cada Activo comprende la totalidad
del principal pendiente de reembolso, asi como
los intereses ordinarios y de demora devengados |
desde la Fecha de Constitucion del Fondo.

(ii) La cesion al Fondo de los Activos es plena e
incondicional y por la totalidad del plazo
remanente hasta el vencimiento de los mismos. _

(ii)  El precio de cesion de los Activos es a la par, es
decir, el principal pendiente de amortizar de los
Activos agrupados en el Fondo en el dia de su

cesion al Fondo.




(iv)

(v)

La cesion de los Activos comprende, igualmente,

la de cualesquiera garantias reales o personales
que se hubieran establecido en garantia de cada
Activo y de los derechos accesorios del mismo,
como los derechos o indemnizaciones que
correspondan al Cedente en virtud de cualquier
contrato de seguro en relacion a los bienes que,
en su caso, estuvieran hipotecad’os en garantia

de los Préstamos Hipotecarios.

En tanto no tenga lugar la notificacion al
respectivo Deudor de la cesion de un Activo,
BSCH ejercitara en nombre propio y por cuenta
del Fondo cualesquiera acciones judiciales
(inclusive, en su caso, las relativas a la ejecucién

de garantias) que correspondan frente a dicho

'Deudor por razén del Activo de que se trate. Una

vez tenga lugar dicha notificacion, el ejercicio de
dichas acciones correspondera a la Sociedad
Gestora (o a los represehtantes apoderados por
ésta a tal efecto), en nombre y por cuenta del
Fondo (salvo en lo que se refiere a los
Certificados de Transmisién de Hipoteca que se
regiran por lo dispuesto en el articulo 66 del Real
Decreto 685/1982, de 17 de marzo, tal y como se
describe en la Estipulacién 8.13 de la presente

Escritura de Constitucion.
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(viii)
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En el supuesto excepcional de que un Deudor
opusiese a BSCH la compensacion frente a uno
de los Activos, BSCH sera responsable frente al
Fondo de cualesquiera danos y perjuicios
experimentados por éste como resultado de dicho
ejercicio del derecho de compensacién por
cualquiera de los Deudores, debiendo pagar al
Fondo una cantidad igual a aquélla que hubiere
sido objeto de compensacién por el Deudor
correspondiente, mas, en su caso, los intereses
devengados por dicha cantidad desde la fecha en
que tuvo lugar la compensacion (inclusive) hasta
la fecha de su pago por BSCH al Fondo
(exclusive) calculados al tipo establecido en el

Activo correspondiente.

BSCH no asumird ninguna obligacion de

recompra de los Activos.

BSCH no respondera de la solvencia de los

Deudores.

Sustitucion de los Activos.

En el caso de que alguno de los Activos estuviese

afectado por un vicio oculto por no ajustarse en la fecha

de cesion al Fondo a los requisitos que tales Activos

deben reunir para ser susceptibles de ser cedidos al

Fondo y a las declaraciones realizadas a tal efecto por

el Cedente a la Sociedad Gestora reproducidas en la




Estipulacién 7 de la presente Escritura de Constitucion,
o no reunir en esa fecha las caracteristicas
comunicadas por el Banco a la Sociedad Gestora, la
parte que tuviere conocimiento de dicha circunstancia lo
notificara por escrito a la otra, debiendo ambas partes,
dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes, proceder
ala subsanaéién de dicho vicio oculto o, si dicho vicio
oculto no fuera susceptible de subéanacién, a la
sustitucion del Activo afectado por otro u otros con saldo
vivo total igual o ligeramente inferior al del Activo
sustituido y que deberan cumplir con las declaraciones
del Cedente a la Sociedad Gestora reproducidas en la
Estipulacion 7 de la presente Escritura de Constitucion y
-ser homogéneos en plazo residual, tipo de interés, valor
de principal pendiente de reembolso y, en su caso,
rango de las hipotecas y relacion entre el principal
pendiente de reembolso y el valor de tasaciéon de la
propiedad o propiedades hipotecadas, y calidad de la -
garantia, de forma que el equilibrio financiero del Fondo
y la calificacion de los Bonos no se vean afectados por

la sustitucion.

La sustitucion se llevara a cabo mediante la resolucion
simultanea de la cesion del Activo afectado por el vicio
oculto y la cesién al Fondo del Activo(s) que haya(n) de
sustituirlo y que, tratdndose de Activos Derivados de

Préstamos Hipotecarios se llevard a cabo mediante la
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cancelacion del CTH afectado y la emisién y suscripcion
por el Fondo del CTH que vaya a sustituirlo (con emision
por el Cedente de un nuevo titulo multiple que recoja el
namero de CTH que existan en esa fecha y que sera
canjeado por el entregado en la Fecha de Constitucion o
en la anterior fecha de cesion y/o sustitucion). el Banco
debera reembolsar al Fondo cualesquiera cantidades
impagadas relativas al Activo sustituido mediante su
abono en la Cuenta de Tesoreria. Asimismo, en el caso
de que el Saldo Vivo del Activo sustituto sea ligeramente
inferior al del Activo sustituido, el Banco debera
reembolsar al Fondo la diferencia, tomando en cuenta el
valor nominal, los intereses devengados y no vencidos
corespondientes asi como cualesquiera cantidades
impagadas relativas a dicho Activo, mediante su abono
en la Cuenta de Tesoreria en la fecha correspondiente._
En particular, la modificacion por el Cedente, durante la
vigencia de los Préstamos, de las condiciones de éstos
sin sujecion a los limites establecidos en la legislacion
especial aplicable y a los términos pactados entre el
Fondo y el Cedente en la Escritura de Constitucion del
Fondo y en el presente Folleto, en el apartado 3.7.1 del
Modulo Adicional, y, por tanto, absolutamente
excepcional, supondria un incumplimiento por parte del
Cedente de sus obligaciones que no debe ser soportado

por el Fondo. Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a




6.3

Responsabilidad del Cedente.

través de la Sociedad Gestora, podra (i) exigir la
correspondiente indemnizacién por dafios y perjuicios e
(i) instar la sustitucion o reembolso de los Activos
afectados, de conformidad con o dispuesto en el
preSente apartado, no suponiendo ello que el Cedente
garantice el buen fin de la operacién, sino la necesaria
reparacion de los efectos producidos | por el
incumplimiento de sus obligaciones, de conformidad con
el articulo 1.124 del Coédigo Civil. La Sociedad Gestora
comunicara de forma inmediata a la CNMV las
sustituciones o amortizaciones de Activos que se
realicen como consecuencia del incumplimiento por
pafte del Cedente. Los gastos que las actuaciones para
remediar el incumplimiento del Cedente originen deben
ser soportados por éste, sin poder repercutirse al Fondo.
En el caso de que la sustitucion referida no pueda tener
lugar o no se lleve a cabo dentro del plazo de diez (10)
Dias Habiles, la Sociedad Gestora resolvera la cesion
del Activo afectado por el vicio oculto o amortizara
anticipadamente el CTH afectado, debiendo el Banco en
tal caso reembolsar al Fondo el Saldo Vivo del mismo,
junto con los interesés devengados y no vencidos
cdrrespondientes,- asi como cualesquiera cantidades
impagadas relativas a dicho Activo, mediante su abono

en la Cuenta de Tesoreria.
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BSCH no respondera de la solvencia del Deudor ni de la
suficiencia de las garantias de los Activos.

BSCH dnicamente respondera de la existencia y legitimidad de
los Activos en el momento de la cesién en los términos vy
: condiciones que se declaran en la presente Escritura de
. Constitucion, asi como de la personalidad con la que efectua Ia
cesion y de las declaraciones recogidas en la Estipulacion 7 de
la presente Escritura de Constitucion y en el apartado 2.2.8 del
Maodulo Adicional a la Nota de Valores.

6.4 Derechos conferidos al Fondo por la cesion de los Activos.
El Fondo, en cuanto titular de los Activos, ostentara los
derechos reconocidos al cesionario en el articulo 1528 del
Cadigo Civil.

En concreto, los Activos confieren los siguientes derechos:

a) la totalidad de las cantidades que se devenguen por la
amortizacion del capital o principal de los Activos;
b) la totalidad de las cantidades que se devenguen por los
intereses ordinarios de los Activos;

c) la totalidad de las cantidades devengadas por los
intereses de demora de los Activos;

r d) cualesquiera cantidades o activos percibidos por
ejecucion judicial o notarial de las garantias o, en el
caso de los Préstamos Hipotecarios, por la enajenacién
o explotacion de los inmuebles adjudicados al Fondo en
ejecucion de las garantias hipotecarias, o en
administracion y posesion interina de la finca (en
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proceso de ejecucion) hasta el imporie de las
cantidades adeudadas por el Deudor respectivo,
adquisicion al precio de remate o importe determinado

por resolucién judicial; y

e) todos los posibles derechos o indemnizaciones que
pudieran resultar a favor de BSCH, incluyendo no sdlo
las derivadas de los contratos de seguros cedidos por
BSCH al Fondo, sino también los derivados de cualquier

derecho accesorio a los Activos.

Las comisiones derivadas de los Activos cedidos no son objeto

de cesién al Fondo.

Todos los derechos - anteriormente mencionados se
devengaran a favor del Fondo desde el dia de hoy, Fecha de
Constitucién del Fondo.

Los derechos del Fondo resultantes de los Activos estan
vinculados a los pagos realizados por los Deudores contra los

Préstamos y, por tanto, quedan directamente afectados por la

- evolucién, retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia de los

mismos.

Notificacion a los Deudores.

En los contratos que documentan los Activos no se contienen
clausulas en las que se exija la autorizacion de los Deudores

para llevar a cabo la cesion.

BSCH continuard administrando los Activos, conforme a lo
establecido en la Estipulacién 8 de la presente Escritura de

Constitucion. La Sociedad Gestora y BSCH acuerdan no
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notificar en este momento la cesion a los respectivos
Deudores.

No obstante, BSCH otorga a la Sociedad Gestora las mas
amplias facultades para notificar la cesion a los Deudores
cuando lo estime oportuno, en especial, en el supuesto de
sustitucion de BSCH en la administracion de los Activos (tal y
como se describe en la Estipulacion 6.1.4 anterior) y en el
supuesto de insolvencia de BSCH.
DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BSCH.

BSCH, como titular de los Préstamos de los que derivan los

Activos objeto de cesion al Fondo, declara y garantiza a la
Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, lo

siguiente:

(a) En relaciéon con BSCH:
(1) Que BSCH es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacion vigente y se

halla inscrita en el Registro Mercantil de Santander.
(2) Que los o6rganos sociales de BSCH han adoptado
validamente todos los acuerdos sociales necesarios
para la cesion al Fondo de los Activos y para otorgar la
presente Escritura de Constitucién y los contratos
descritos en la Estipulaciones 15.1, 15.2, 153 y 15.4

siguientes.

(3)  Que BSCH esta facultado para participar en el Mercado
Hipotecario. Asimismo, el BSCH esta facultado para




(4)

®)

(b)

(1)

(2)

)

otorgar todos los Préstamos cuyos Activos se ceden en
virtud de la presente Escritura de Constitucion.

Que ni a la fecha de la presente Escritura de
Constitucién, ni en ningdn momento desde su
constitucién, se ha encontrado BSCH en situacion de
insolvencia, concurso, suspension de pagos o quiebra. _
Que tiene las cuentas anuales correspondientes a los
tres (3) ultimos ejercicios cerrados debidamente
auditadas y el informe de auditoria correspondiente al
Gltimo de ellos, el aflio 2005, no presenta salvedades.
Las cuentas anuales de los tres ultimos ejercicios han
sido depositadas en la CNMV y en el Registro Mercantil.

En relacion con todos los Activos:

Que los Activos existen, son validos y ejecutables de
acuerdo con la legislacion aplicable, " habiéndose
observado en su constitucion todas las disposiciones

legales vigentes.

Que los datos ‘incluidos en la Escritura en relacién con
los Activos reflejan exactamente su situacion a la fecha

de cesidén de la cartera y son correctos.

Que desde el momento de su concesién o subrogacion,
segun sea el caso, los Activos han sido y estan siendo
administrados por BSCH de acuerdo con los
procedimientos habituales que tiene establecidos.

Que BSCH ha seguido fielmente la politica de concesion
de riesgos descrita en el apartado 2.2.7 del Modulo
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(6)

(7)

(8)

(9)

(10)

PSR EXCLUBVO ML DOCLAMNTOR NOTARAL §§

Adicional a la Nota de Valores, en la concesion de todos
y cada uno de los Préstamos.

Que los Activos derivan de préstamos bilaterales
concedidos por BSCH a una empresa 0 a un empresario
autonomo con domicilio en Espafia, con la finalidad de
financiar su correspondiente actividad econémica o la
adquisicion de bienes inmuebles afectos a su actividad

econdmica.

Que los Activos estan denominados y son pagaderos en
euros y estan garantizados, en el caso de Activos
Derivados de Préstamos Hipotecarios, mediante
hipoteca inmobiliaria y, en el caso de Activos Derivados
de Préstamos No Hipotecarios, mediante garantia
personal o real.

Que los Activos devengaran interés a tipo fijo o a tipo
vanable referenciado a algun indice de mercado, sin
que, en ningun caso, se prevea un limite maximo ni

minimo en el tipo de interés aplicable.

Que todos los Activos tienen una fecha de vencimiento
igual o anterior al 23 de junio de 2046.

Que los Activos han sido originados en el curso
ordinario de los negocios de BSCH.
Que BSCH ostenta la titularidad de los Activos, libre de
cargas y reclamaciones, no habiendo recibido BSCH

notificacion de reclamacién o compensacion alguna con

antenoridad a su cesion al Fondo.




(1)

(12)

(13)

(14)

(19)

(16)
(17)
(18)

(19)

(20)

Que los pagos del Deudor derivados de los Préstamos
no estan sujetos a deduccion o retencién alguna de

indole tributaria.

Que no existe impedimento alguno para su libre cesién
al Fondo o, en el caso de que fuera necesario el
consentimiento del Deudor, dicho consentimiento ha

sido obtenido.

Que constituye una obligacion valida y vinculante de
pago para el Deudor y es exigible de acuerdo con sus

propios términos.

Que el pago de las cuotas de principal e intereses de los
Activos se realiza de. la siguiente manera: mensual,
trimestral, semestral, anual o al vencimiento.

Que el pago de las cuotas de principal e intereses de los
Activos se produce mediante domiciliacion bancaria
generada automaticamente y autorizada por el
correspondiente Deudor en el momento de formalizar la

operacion.

Que los Activos se rigen por la ley espafiola.
Que los Préstamos estan totalmente dispuestos.
Que ninguna persona tiene, respecto de los Activos, un

derecho preferente al Fondo.

Que en el momento de la cesion los Activos no tienen
pagos pendientes superiores a treinta (30) dias.
Que conforme a sus registros internos, ninguno de los

Préstamos corresponde a financiaciones concedidas a
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(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

(27)
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promotores inmobiliarios para la construccion o
rehabilitacion de viviendas y/o inmuebles comerciales o

industriales destinados a la venta.

Que no tiene conocimiento de que ninguno de los
Deudores sea titular de ningtn derecho de crédito frente
a BSCH que le confiera el derecho a ejercitar la
compensacion frente al mismo y que pudiera afectar

negativamente a los Activos.

Que, en el dia de la emision, no ha recibido ninguna
notificacion de amortizacion anticipada total o parcial de

los Préstamos.

Que en el momento de la cesioén, al menos un dieciocho
por ciento (18%) de los Préstamos estara formado por
Préstamos Hipotecarios.

Que conforme a sus registros internos ninguno de los
Préstamos corresponde a préstamos de arrendamiento

financiero (leasing).

Que las garantias de los Préstamos son validas y
ejecutables de acuerdo con la legislacion aplicable y que
no existe ninguna circunstancia que impida la ejecucion

de la misma.

Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de
cualquier tipo en relacion con los Préstamos que puedan
perjudicar la validez y exigibilidad de los mismos.

Que los Activos se encuentran documentados en

documento privado o en escritura puablica o pdliza




(28)

(c)

(1)

(2)

(3)

intervenida por fedatario publico, conservando el Banco,
segun corresponda, primera copia de la escritura publica

0 un ejemplar de la péliza intervenida.

Que los Préstamos estan claramente identificados en el
sistema informatico del Banco desde el momento de su
concesion o su subrogacion a favor del Banco, y han
sido y son objeto de administracidn, anélisis y
seguimiento por parte del Banco de acuerdo con los
procedimientos habituales que tiene establecidos.
En relacién con los Préstamos Hipotecarios:

Que cada uno de los Préstamos Hipotecarios esta
garantizado por hipoteca inmobiliaria, sin que los
inmuebles hipotecados se encuentren afectos a
prohibiciones de disponer, condiciones resolutorias o
cualquier otra limitacion de dominio.

Que todos = los Préstamos Hipotecarios estan
formalizados en escritura puablica y todas las hipotecas
se encuentran debidamente constituidas e inscritas en
los correspondientes Registros de la Propiedad. La
inscripcién de las fincas hipotecadas esta vigente y sin

contradiccion alguna.,

Que los Préstamos Hipotecarios no  estan
instrumentados en titulos valores, ya sean nominativos,

a la orden o al portador.

.|




. W
LRE
. ESTAhw

() I

m .n\:f : _‘ﬁ

c94/2006

[ BT K
i
1 3

(4)
()]
(6)
(7)
(8)

PRPEL EXCLUSIVO PARA DOCLUWENTOS NOTARIALES

Que los Préstamos Hipotecarios no estan afectos a
emision alguna de bonos hipotecarios o participaciones

hipotecanas.

Que los inmuebles hipotecados en virtud de los
Préstamos Hipotecarios no se hallan incursos en la
situacion de bienes excluidos para ser admitidos en
garantia conforme al articulo 31.1.d) del Real Decreto
685/1982.

Que los Préstamos Hipotecarios no se encuentran entre

los créditos excluidos del articulo 32 del Real Decreto
685/1982.

Que las copias de todas las escrituras de hipoteca a que

se refieren los Préstamos Hipotecarios estan
debidamente depositadas en los archivos de BSCH,
adecuados al efecto, a disposicion de la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y
todos los Préstamos Hipotecarios estan claramente
identificados, tanto en soporte informatico como por sus

escrturas.

Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de
cualquier tipo en relacion con los Préstamos
Hipotecarios que puedan perjudicar la validez de los
mismos o que puedan dar lugar a la aplicacion del
articulo 1.535 del Cédigo Civil, o de la existencia de

circunstancias que puedan dar lugar a la ineficacia del




(9)

(10)

(11)

(e)

contrato de adquisicién del inmueble hipotecado en

garantia de los Préstamos Hipotecarios.

Que no tiene conocimiento de la existencia de ninguna
circunstancia que impida la ejecucion de la garantia

hipotecaria.

Que todos los inmuebles han sido objeto de tasacién por
entidades debidamente facultadas al efecto y aprobadas
por el Banco, estando acreditada dicha tasacién
mediante la  correspondiente  certificacién.  Las
tasaciones efectuadas cumplen todos los requisitos
establecidos en la legislacion sobre el mercado

hipotecario.

Que las hipotecas estan constituidas sobre inmuebles (y
que, en el caso de incluir edificaciones, éstas se
encuentran construidas y terminadas) que pertenecen
en pleno dominio y en su totalidad al respectivo
hipotecante, no teniendo conocimiento el Banco de la
existencia de litigios sobre. la titularidad de dichos
inmuebles que puedan perj'udicar' alas hipotecas.
En relacién con los CTH:

Que los CTH se emiten de acuerdo con lo establecido
en la (i) Ley 2/1981, (ii) el Real Decreto 685/1982, (iii) el
Real Decreto 1289/1991, (iv) la Disposicién Adicional
Quinta de la Ley 3/1994, segun redaccién dada por el
articulo 18 de la Ley 44/2002, en cuya virtud se aplica a

los' CTH la legislacion vigente aplicable a las
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participaciones hipotecarias, en todo lo que sea de
aplicacion y (v) demas normativa aplicable.

(2) Que los CTH se emiten por el mismo plazo que resta
hasta el vencimiento y por el mismo tipo de interés de
cada uno de los Préstamos Hipotecarios que
correspondan.

3) Que, en el dia de la émisic’m, el saldo vivo de principal
de cada uno de los Préstamos Hipotecarios es
equivalente a la cifra de capital del CTH a que
corresponda.

SECCION il
ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS
ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS.
Administracion.

La descripcién del régimen y procedimientos ordinarios de
administracion y custodia (en adelante, los “Servicios”) de los

Activos es la siguiente:

BSCH, entidad Cedente de los Activos, de conformidad con lo
establecido en el articulo 2.2 del Real Decreto 926/1998, se
obliga a ejercer la custodia y administracion de los Activos,
regulandose las relaciones entre BSCH y el Fondo por lo
dispuesto en la presente Escritura de Constitucion.

BSCH seguird administrando los Activos, dedicando el mismo
tiempo y atencién a los mismos y ejerciendo el mismo nivel de
pericia, cuidado y diligencia en la administraciéon de los mismos

que el que dedicaria y ejerceria en la administracion de
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préstamos que no hubiera cedido y, en cualquier caso,

ejercitara un nivel adecuado de pericia, cuidado y diligencia en

la prelacion de los Servicios previstos en la presente Escritura

de Constitucion.

BSCH se compromete, asimismo, a lo siguiente:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

Ejercer la administracion y gestion de los Activos
adquiridos por el Fondo en los términos del régimen y
los procedimientos ordinarios de administracién y
gestion establecidos en la presente Escritura de

Constitucion;

Los procedimientos que aplica y aplicara para la
administracion y gestion de los Activos son y seguiran
siendo conformes a las leyes y normas legales en vigor

gue sean aplicables;

Cumplir las instrucciones que le imparte la Sociedad
Gestora con la debida lealtad; _

Indemnizar al Fondo por los dafios y perjuicios que
puedan derivarse del incumplimiento de las obligaciones

contraidas.

La descripcién del régimen y procedimientos ordinarios de los

Servicios es la siguiente:

Duracion.

LLos Servicios seran prestados por BSCH hasta que, una vez

amortizada la totalidad de los Activos, se extingan todas las

obligaciones asumidas por BSCH en relacién con dichos
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Activos, sin perjuicio de fa posible revocacion anticipada de su
mandato.

Tanto en caso de incumplimiento por el Administrador de las

obligaciones establecidas en la presente Escritura de
: Constitucion, como por descenso de su calificacion crediticia,
de tal modo que supongan un perjuicio o riesgo para la
estructura financiera del Fondo o para los derechos e intereses
de los titulares de los Bonos, la Sociedad Gestora podra, si
fuera legalmente posible, realizar alguna de las siguientes

actuaciones:

(i) Requerir al Administrador para que subcontrate, delegue
0 sea garantizado en la realizacion de dichas
obligaciones por ofra entidad que, a juicio de Ia
Sociedad Gestora, tenga la capacidad legal y técnica
adecuadas, y siempre que no se produzca un impacto

negativo en la calificacion de los Bonos.

(ii) En el caso de no ser posible la actuacion anterior, la
Sociedad Gestora deberd asumir directamente el

desempeno de los Servicios.

La Sociedad Gestora tendra en cuenta las propuestas que el
3 Administrador le formule tanto sobre la subcontratacion,
delegacion o designacion del sustituto en la realizacion de sus
obligaciones, como sobre la entidad que pudiera garantizarle

. en la ejecucién de las mismas.

El Administrador, a su vez, podra voluntariamente renunciar a

ejercer la administracion y gestion de los Activos si fuera




8.3.

8.4.

posible conforme a la Iégislacic’)n vigente en cada momento y
siempre que (i) fuera autorizada por la Sociedad Gestora, (i) la

Sociedad Gestora hubiera designado un nuevo Administrador, |
(iii) el Administrador hubiera indemnizado al Fondo por los
dafios y perjuicios que la renuncia y la sustitucion pudieran
causarle, siendo ademas cualquier coste adicional a su cargo,
no repercutiéndolo por tanto al Fondo y (iv) no se produzca un

impacto negativo en la calificacion de los Bonos.

Responsabilidad de BSCH en la custodia y administracion.
BSCH se compromete a actuar en la custodia y administracion
de los Activos con toda la diligencia debida y respondera ante
el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de cualquier
perjuicio que pudiera derivarse de su negligencia.

BSCH indemnizara al Fondo, a través de su Sociedad Gestora,

de cualquier dafio, pérdida o gasto en que hubiera incurrido por

" razén del incumplimiento de sus obligaciones de custodia y/o

administracion de los Activos.

_ Responsabilidad de BSCH en la gestion de cobros.

BSCH se compromete a actuar en la gestion de cobros de los
Préstamos con toda la diligencia debida y respondera ante el
Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de cualquier perjuicio

que pudiera derivarse de su negligencia.

BSCH no asume de ninguna forma responsabildad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacién,
ni otorgara garantias o avales ni incurrird en pactos de

recompra de los Activos a excepcidn de las que no se ajusten a




M
M
o

04/2006

i

R e o L

8.5.

PAPEL EXCLUBIV PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

las declaraciones y garantias contenidas en el apartado 2.2.8
del Mé6dulo Adicional a la Nota de Valores y en la Estipulacion
7 de la presente Escritura de Constitucion.

Custodia de contratos, escrituras, documentos y archivos.
El Administrador mantendra todos los contratos, copias de -
escrituras, documentos y registros informaticos relativos a los
Activos y las pélizas de seguros de dafios, en su caso, bajo
custodia segura y no abandonara la posesion, custodia o
control de los mismos si no media el previo consentimiento
escrito de la Sociedad Gestora al efecto, a no ser que un
documento le fuere requerido para iniciar procedimientos para
la ejecucién de un Activo.

El Administrador facilitard razonablemente el acceso, en todo
momento, a dichos contratos, escrituras, documentos vy
registros, a la Sociedad Gestora o al auditor de cuentas del
Fondo, debidamente autorizado por ésta. Asimismo, si asi lo
solicita la Sociedad Gestora, facilitara, dentro de los cinco (5)
Dias Habiles siguientes a dicha solicitud y libre de gastos,
copia o fotocopia de cualquiera de dichos contratos, escrituras
y documentos. El Administrador debera proceder de igual
modo en caso de solicitudes de informacion del auditor de
cuentas del Fondo.

El Administrador renuncia en cualquier caso a los privilegios
que la ley le confiere en su condiciéon de gestor de cobros del
Fondo y custodio de los contratos de Préstamos y, en
particular, a los que disponen los articulos 1730 y 1780 del
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Codigo Civil (relativos a retencion en prenda de cosas
depositadas) y 276 del Cddigo de Comercio (garantia
semejante a la retencién en prenda de cosa depositada).

- Gestion de cobros.

BSCH, como gestor de cobros, recibira por cuenta del Fondo
cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores
derivadas de los Activos, tanto por principal o intereses, como
cualquier otro concepto incluidos los contratos de seguros
cedidos al Fondo y procedera a ingresar en la Cuenta de
Tesoreria las cantidades que' correspondan al Fondo,
inmediatamente y, en todo caso, en un plazo no superior a

cuarenta y ocho (48) horas.

Asimismo, BSCH abonara en la Cuenta de Tesoreria y en el
mencionado plazo las cantidades que reciba, en su caso, de

los Deudores por la amortizacion anticipada de los Activos.

En caso de un descenso de la calificacion de la deuda a corto

plazo no subordinada y no garantizada del Banco por debajo

.de F2 segun las escalas de calificacién de Fitch, o de que la

calidad crediticia del Banco pudiera dar lugar a un descenso en
las calificaciones otorgadas por Fitch a cada una de las Series
de Bonos, la Sociedad Gestora, mediante comunicacion escrita
al Banco, le cursard instrucciones para que dichas cantidades
las ingrese con anterioridad en la Cuenta de Tesoreria
pudiendo llegar a ser incluso en el dia inmediatamente
posterior al dia en que fueren recibidas por el Banco. Ademas,

en caso de un descenso de la calificacion de la deuda a corto
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plazo no subordinada y no garantizada del Banco por debajo
de F2 segun la escala de calificacion de Fitch, la Sociedad
Gestora adoptara aquellas medidas que permitan mantener las
calificaciones asignadas a cada Serie de Bonos segun lo
requerido por Fitch y S&P con el fin de mantener tales
calificaciones.

Fijacion del tipo de interés.

En los Préstamos sujetos a un tipo de interés variable, el
Administrador continuarad fijando dichos tipos de interés
conforme a lo establecido en los correspondientes Préstamos,
formulando las comunicaciones y notificaciones que se
establezcan al efecto en los respectivos contratos.

Anticipo de fondos.

BSCH no anticipara, en ningin caso, cantidad alguna que no
haya recibido previamente de los Deudores en concepto de
principal o cuota pendiente de vencimiento, intereses o carga
financiera, prepago u otros, derivados de los Activos.

Polizas de Seguros.

BSCH debera utilizar esfuerzos razonables para mantener en
vigor y con plenos efectos las poélizas de seguros suscritas, en
su caso, en relacién con cada uno de los Préstamos, siendo
BSCH responsable frente al Fondo de los perjuicios que se
ocasionen en el mismo, en el supuesto de que no se hayan
mantenido en vigor y con plenos efectos las pélizas de
seguros.
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8.11.

El Administrador, en caso de concurso de los Deudores y con
objeto de mantener la calidad de los Activos, esta obligado a
anticipar el pago de las primas que no hayan sido satisfechas
por los Deudores, siempre que tuviera conocimiento de dicha
circunstancia, sin perjuicio de su derecho a obtener el
reembolso por el Fondo de las cantidades satisfechas.

BSCH, como Administrador, en el caso de siniestro, debera
coordinar las actuaciones para el cobro de las indemnizaciones
derivadas de las pélizas de seguros, en su caso, de acuerdo
con los términos y condiciones de los Préstamos Hipotecarios

y de las mencionadas pdélizas de seguros.

Informacioén.

El Administrador debera informar peribdicamente a la Sociedad
Gestora del grado de cumplimiento por los Deudores de las
obligaciones derivadas de los Activos, del cumplimiento por el
Administrador de su obligacién de ingreso de las cantidades

recibidas derivadas de los Activos, y las actuaciones realizadas

- en caso de demora y subasta de inmuebles, y de la existencia
de los vicios ocultos en los Activos.

El Administrador debera preparar y entregar a la Sociedad
Gestora la informacién adicional que, en relacion con los
Préstamos o los derechos derivados de los mismos, la

Sociedad Gestora razonablemente solicite.

Subrogacion del Deudor de los Activos.

El Administrador estara autorizado para permitir sustituciones

en la posicidon del Deudor en los contratos de Préstamo,

u
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exclusivamente en los supuestos en que las caracteristicas del
nuevo Deudor sean similares a las del antiguo y las mismas se
ajusten a los criterios contenidos en el Memorandum sobre
_Criterios de Concesion de Préstamos, descritos en el Anexo

. Vil de la presente Escritura de Constitucion, y siempre que los
gastos derivados de esta modificacion sean en su integridad
por cuenta de los Deudores. La Sociedad Gestora podra limitar
totalmente esta potestad del Administrador cuando dichas
sustituciones  pudieran afectar negativamente a las
calificaciones otorgadas a los Bonos por las Agencias de
Calificacion.

En cualquier caso, toda subrogacion efectuada de conformidad
con lo establecido en el parrafo anterior deberd ser
inmediatamente comunicada por el Administrador a la
Sociedad Gestora.

En relacién con los Préstamos Hipotecarios, el Deudor podra
instar al Administrador la subrogacién en los Préstamos
Hipotecarios al amparo de lo dispuesto en la Ley 2/1994. La
subrogacién de un nuevo acreedor en el Préstamo Hipotecario
y el consiguiente abono de la cantidad adeudada producira la
amortizacion anticipada del Préstamo Hipotecario y del CTH

correspondiente.

8.12. Facultades y actuaciones en relacion a procesos de
. renegociacion de los Préstamos.

La Sociedad Gestora habilita de forma general al Administrador

para llevar a cabo renegociaciones, sin su consentimiento




previo, en los términos y condiciones que se describen a

continuacion.

El Administrador no podra cancelar voluntariamente las
garantias de los Activos por causa distinta del pago del Activo,
' renunciar o transigir sobre éstos, condonar los Activos en todo
o0 en parte o prorrogarlos, ni en general realizar cualquier acto
que disminuya el rango, la eficacia juridica o el valor
economico de las garantias o de los Activos, sin perjuicio de
que proceda a atender a otras peticiones de los Deudores con
igual diligencia y procedimiento que si de otros préstamos se

fratase.

En ningan caso, el Administrador podra entablar por su propia
iniciativa, sin que medie solicitud del Deudor, renegociaciones
del tipo de interés que puedan resultar en una disminucion del

tipo de interés aplicable a un Activo.

La Sociedad Gestora autoriza al Administrador para que
proceda a la renegociacion del tipo de interés aplicable a los
Préstamos solicitada por los ‘Deudores, con los siguientes

requisitos:

a) El Administrador renegociara el tipo de interés de los
Préstamos a un tipo que sea considerado de mercado y
que no sea distinto al que el propio Administrador
aplique en la renegociacion de créditos y préstamos por
él concedidos. A estos efectos, se considerara tipo de
interés de mercado el interés ofrecido por entidades de

crédito en el mercado espafiol para préstamos o
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creditos de importe y demas condiciones

sustancialmente similares al Préstamo.

En ningin caso la renegociacion del tipo de interés
aplicable tendra como resultado su modificacién a un
tipo de interés variable o indice distinto al de los tipos de
interés o indices que el Administrador utilice en los
créditos y préstamos por él concedidos. No obstante
sera posible una renegociacion que tenga como
resultado el cambio de un tipo de interés variable a otro
fijo o el cambio de un tipo de interés fijo a otro variable
teniendo en cuenta para este Ultimo supuesto la
limitacién recogida en el apartado c) siguiente.

Ademas, la facultad de renegociacion reconocida al

Administrador en el presente apartado se encuentra sujeta a

los siguientes limites:

a)

b)

c)

d)

No se podra ampliar en ninglin caso el importe del

Préstamo.

No_se podra modificar la frecuencia en los pagos de las

cuotas del Préstamo.

No se podra renegociar el margen sobre el indice de
referencia por debajo del dos por ciento (2%).

La prorroga del plazo de vencimiento de un Préstamo
concreto se podra llevar a cabo siempre que se cumplan

los siguientes requisitos:

+ El importe a que ascienda la suma del capital o
principal cedido al Fondo de los Préstamos sobre
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los que se produzca el alargamiento del plazo de
vencimiento no podré superar el 10% del Saldo Vivo
inicial de los Préstamos a la Fecha de Constitucion
del Fondo.

»  Que, en todo caso, se mantenga o se reduzca el

plazo entre las cuotas de amortizacién del principal
del Préstamo, y manteniendo el mismo sistema de

amortizacion. _

» Que la nueva fecha de vencimiento final o Ultima
amortizacién del Préstamo sea, como maximo, la
fecha de vencimiento del (ltimo préstamo.

En todo caso, después de producirse cualguier renegociacion
de acuerdo con lo previsto en el presente apartado, se
procedera por parte del Administrador, a la comunicacion

inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones resultantes

de cada renegociacion.

La Sociedad Gestora, en represen'tacién del Fondo, podra, en

_circunstancias excepcionales, dejar en suspenso o modificar la

habilitacion y los requisitos para la renegociacion por parte del
Administrador que se recogen en la presente Estipulacién. ____
Facultades del titular de los Activos en caso de
incumplimiento de sus obligaciones por parte de Deudor. _
El Administrador aplicara igual diligencia y procedimiento de
reclamacién de las cantidades debidas y no satisfechas de los

Activos que en el resto de préstamos de su cartera.

a) Accién ejecutiva contra los Deudores.
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El Fondo, como titular de los Activos, gozara de todas las
acciones legales que se deriven de la titularidad de los
Activos, conforme a la normativa vigente. Dicha accion
deberd ejercitarse por los tramites del procedimiento
judicial que corresponda conforme a lo previsto en los
articulos 517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento
Civil.

A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora otorga, en el

presente acto, un poder tan amplio y bastante como sea
necesario en Derecho a favor de BSCH que acepta en el
presente acto para que éste, actuando a través de
cualesquiera de sus apoderados con facultades bastantes
a tal fin, pueda, en nombre y representacion de la
Sociedad Gestora, requerir al Deudor de cualiquiera de los
Activos el pago de su deuda y ejercitar la accion judicial
contra los mismos, ademas de otras facultades requeridas
para el ejercicio de sus funciones como Administrador.
Estas facultades podran también otorgarse en documento
aparte a la presente Escritura de Constitucién o ampliarse
en el caso de que fuere necesario para el ejercicio de

tales funciones.

b) Accion contra el Administrador.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, tendra accion ejecutiva contra el Administrador
para la efectividad de los vencimientos de los Activos por

principal e intereses, cuando el incumplimiento de la
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Comision por la prestacion de servicios.

obligacion de pago por dichos conceptos. no sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores de los

Activos.

Asimismo, en el supuesto de que BSCH no cumpliera las
obligaciones descritas en el apartado anterior, el Fondo, a
través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion
declarativa frente. a BSCH por el incumplimiento de las
citadas obligaciones en relacion con los Préstamos
Hipotecarios, todo ello de conformidad con los tramites
previstos para dicho proceso en la Ley de Enjuiciamiento
Civil.

Extinguidos los Activos, el Fondo, a traves de su

Sociedad Gestora, conservara accion contra el
Administrador hasta el cumplimiento de sus obligaciones.
Acciones en caso de impago de los Préstamos

Hipotecarios.

"En caso de impago de los Préstamos Hipotecarios, el

Fondo dispondra de las acciones conira los Deudores a
que se hace referencia en la Estipulacién 6.1.2 anterior de

la presente Escritura de Constitucion.

Se devengara a favor de BSCH una comision fija por su labor

de administracion de los Activos de seis mil euros (6.000 €)

trimestrales, Impuesto sobre el Valor Afadido (IVA) incluido, en

cada Fecha de Pago. Si BSCH fuera sustituida en su labor de

administracion de dichos Activos por otra entidad que no forme
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parte del grupo consolidado de BSCH, la entidad sustituta
tendra derecho a recibir una comisidon de administracién que
ocupara el lugar numero 1° en el Orden de Prelacion de Pagos
previsto en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
, Constitucidén o, llegado el caso, en el lugar del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion previsto en la Estipulacion
19.3 de la presente Escritura de Constitucion.

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no abonara en
una Fecha de Pago la totalidad de la comisién por carecer de
liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria y en su caso en la
Cuenta de Exceso de Fondos (tal y como este término se
define en la Estipulacion 15.3 siguiente) de acuerdo con el
orden de prelacidon de pagos previsto en la Estipulacién 19.1
siguiente, las cantidades no pagadas se acumularan sin
penalidad alguna a la comision que deba abonarse en la
siguiente Fecha de Pago, procediéndose a su abono en ese
momento.

Por otra parte, BSCH, en cada Fecha de Pago, tendra derecho
al reembolso de todos los gastos de caracter excepcional en
los que haya podido incurrir, previa justificacion de los mismos
a la Sociedad Gestora, en relacién con la administracion de los
Activos. Dichos gastos "~ que incluirdn, entre otros, los
ocasionados por razén de la ejecucion de las garantias y, en
. su caso, la venta de inmuebles, seran abonados siempre que
el Fondo cuente con liquidez suficiente en la Cuenta de

Tesoreria y en su caso en la Cuenta de Exceso de Fondos y




de acuerdo con lo previsto en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucion sobre orden de prelacion de

pagos.

SECCION IV
EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS.---mm---
| La Sociedad Gestora, actuando. como representante legal del Fondo
constituido en esta Escritura de Constitucion, acuerda realizar con
cargo al mismo la presente emision de Bonos de conformidad con lo
previsto en el Real Decreto 926/1998 y sujeto a los términos y
condiciones que se determinan en las estipulaciones y apartados de
esta Seccidn IV.
9.  CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS BONOS.

9.1. Importe de la emisién.

El importe total de la emisibn de Bonos es de dos mil
novecientos cincuenta y tres millones setecientos mil euros
(2.953.700.000 €) de valor nominal, constituida por veintinueve
mil quinientos treinta y siete (29.537) Bonos, representados

_mediante anotaciones en cuenta.

El importe nominal de los Bonos se distribuye en siete (7)
series de Bonos (en adelante, cada una de ellas, la “Serie” vy,

todas ellas, las “Series”):

(a) Serie A1: con un importe nominal total de mil
trescientos millones cien mil euros (1.300.100.000 €),
esta constituida por trece mil un (13.001) Bonos de cien

~ mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno.
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Serie A2: con un importe nominal fotal de mil
trescientos sesenta y cinco millones de euros
(1.365.000.000- €), esta constituida por trece mil
seiscientos cincuenta (13.650) Bonos de cien mil euros

(100.000 €) de valor nominal cada uno.

Serie B: con un importe nominal total de ochenta y
cuatro millones cien mil euros (84.100.000 €) esta
constituida por ochocientos cuarenta y un (841) Bonos
de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada

uno. -

Serie C: con un importe nominal total de sesenta y dos
millones trescientos mil euros (62.300.000 €), estad
constituida por seiscientos veintitrés (623) Bonos de
cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno. _
Serie D: con un importe nominal total de cincuenta y
nueve millones quinientos mil euros (592.500.000 €), esta
constituida por quinientos noventa y cinco (595) Bonos
de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada

uno.

Serie E: con un importe nominal total de veintinueve
millones de euros (29.000.000 €), estd constituida por
doscientos noventa (290) Bonos de cien mil euros

(100.000 €) de valor nominal cada uno.

Serie F: con un importe nominal total de cincuenta y tres
millones setecientos mil Euros (53.700.000 €), esta

constituida por quinientos treinta y siete (537) Bonos de
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cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada

_uno.

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la
suscripcion o tenencia de Bonos de las otras Series.

Precio de emision de los Bonos.

El precio de emision de los Bonos de todas las Series sera de

‘cien mil euros (100.000 €) por Bono, libre de impuestos y

gastos para el suscriptor. Los Bonos se emitiran al cien por

cien (100%) de su valor nominal.

Los gastos e impuestos inherentes a la emisiéon de los Bonos

serdn por cuenta del Fondo.

Circulacion de los Bonos.

Los Bonos se pondran en circulacién una vez concluido el
periodo de suscripcion y desembolso. En acta notarial se hara
constar expresamente el cierre de la emisién y la suscripcion y
desembolso de los Bonos cuyo precio se aplicara al pago de

los Activos, entregandose copia de dicha acta notarial de cierre

_de la emision a la CNMV.

Los Bonos objeto de la emisién no estan sujetos a restricciones
particulares a su libre transmisibilidad, la cual se efectuara con
sujecion a las disposiciones legales que les sean de aplicacion.
l-a titularidad de cada Bono se transmitira por transferencia
contable. La inscripcién a favor del adquirente en el registro

contable producira los mismos efectos que la tradicion de los

titulos y desde ese momento la transmision sera oponible a

terceros.
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Forma de representacion de los Bonos.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estaran representados
mediante anotaciones en cuenta, surtiendo la presente
Escritura de Constitucion los efectos previstos en el articulo 6
de la Ley del Mercado de Valores.

La llevanza del registro contable de los Bonos correspondera a
Iberclear, entidad domiciliada en Madrid, calle Pedro Texeira,
namero 8, 12 planta, Edificio Iberia Mart |, 28020.
Tipo de interés nominal.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la letra k) posterior en relacion
con la Parte Extraordinaria de los intereses de los Bonos de la
Serie F, el rendimiento de los Bonos se determinara, para cada
Serie (incluyendo la Parte Ordinaria de los interses
devengados por los Bonos de la Serie F), mediante un tipo de
interés variable, conforme a lo dispuesto a continuacion:
Todas las Series de Bonos devengaran, desde la Fecha de
Desembolso hasta el total vencimiento de los mismos, un
interés nominal anual variable trimestralmente. Dicho interés se
pagard por trimestres vencidos en cada Fecha de Pago
siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente en la
Cuenta de Tesoreria y, en su caso, en la Cuenta de Exceso de
Fondos, de acuerdo con el orden de prelacion de pagos
previsto para cada Serie en la Estipulacion 19.1 de la presente
Escritura de Constitucion y se calculard sobre el Saldo de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos de cada Serie en la
Fecha de Pago inmediatamente anterior.




Las retenciones, contribuciones e impuesios establecidos o

que se establezcan en el futuro sobre el principal, intereses o

rendimientos de los Bonos, correran a cargo exclusivo de los

titulares de los Bonos, y su importe sera deducido, en su caso,

‘por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del

: Fondo, a través del Agente de Pagos, en la forma legalmente

- establecida.

a)

Devengo de intereses.

A los efectos del devengo de intereses de los Bonos de
todas las Series, la duracién de la emision se dividira en
sucesivos periodos de devengo de interés (en adelante,
conjuntamente, los “Periodos de Devengo de Interés”
y cada uno de ellos, un “Periodo de Devengo de
Interés”) comprensivos de los dias efectivos
transcurridos entre cada Fecha de Pago, incluyéndose
en cada Periodo de Devengo de Interés la Fecha de
Pago inicial y excluyendo la Fecha de Pago final. Por
excepcion, el.primer Periodo de Devengo de Interés
tendra una duracién superior al trimestre, equivalente a
los dias efectivos transcurridos entre la Fecha de
Desembolso (18 de diciembre de 2006), incluida, y la
primera Fecha de Pago prevista (21 de mayo de 2007),'

excluida.

El Tipo de Interés Nominal se devengara sobre los dias
efectivos transcurridos de cada Periodo de Devengo de

Interés para el que hubiere sido determinado,
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calculandose sobre la base de un ano compuesto por
trescientos sesenta (360) dias.

Tipo de interés nominal.

El Tipo de Interés Nominal determinado para cada
Periodo de Devengo de Interés serd el que resulte de
sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia EURIBOR a
tres (3) meses 0, en caso necesario, su sustituto
descrito en el apartado c) siguiente, y (i) los margenes
que para cada una de las Series se detallan a

continuacion:

e Del 0,05%, para los Bonos de la Serie
A1,

o Del 0,16%, para los Bonos de la Serie
A2;

e Del 0,22%, para los Bonos de la Serie
B;

e Del 0,32%, para los Bonos de la Serie
c. ) _

e Del 0,55%, para los Bonos de la Serie
D;

e Del 2,10%, para los Bonos de la Serie E;
y

e 0,50% para la Parte Ordinaria de los Bonos
de la Serie F.




c).

todo ello redondeado a la milésima de un entero por

ciento mas proximo.

 Los méargenes definitivos aplicables a las Series A1,
A2, B, C, D y E respectivamente, seran fijados y
c'omunicé'dos a la Sociedad Gestora, en ia fecha de
otorgamiento de la presente Escritura de
Constitucion, por-las Entidades Directoras, antes de
las 10:00 horas de la mafniana (CET). Asimismo, la
Sociedad Gestora también lo comunicara a la CNMV
como informacién adicional. En ausencia de la
comunicacion que deben efectuar las Entidades
Directoras, la Sociedad Gestora fijara el margen de
la Serie A1 en 0,07%, el margen de la Serie A2 en
0,14%, el margen de la Serie B en 0,19 %, el margen
de la Serie C en 0,29 %, el margen de la Serie D en
0,65%y el margén de la Serie E en 2,15%.
Determinacion del tipo de interés de referencia.

El tipo de interés de referencia (en adelante “Tipo de .

Interés de Referencia”) para la determinacion del Tipo
de Interés Nominal aplicable a todos los Bonos sera el
tipo EURIBOR a tres (3) meses o0, en caso necesario su
sustituto, deteminado segln se expone a continuacion:
(i) . Salvo para el primer Periodo de Devengo de
Interés, el tipo EURIBOR (“Euro Interbank
Borrowing Offered Rate”), es el tipo de referencia

del mercado del dinero para el euro, en depdsitos
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a tres (3) meses de vencimiento. El tipo
EURIBOR a tres (3) meses sera el que resulte de
la pantalla REUTERS, pagina “EURIBOR01” (o
cualquier otra pagina que pudiera reemplazarla
en este servicio), a las 11:00 horas de la mafiana
(hora CET) de la Fecha de Fijacion de Tipo

correspondiente.

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses sera el que resulte de la interpolacion
lineal entre el tipo EURIBOR a cinco (5) meses y
el tpo EURIBOR a seis (6) meses de
vencimiento, fijados a las 11:.00 horas de la

manana (hora CET) de la fecha de otorgamiento

de la presente Escritura de Constitucion en la

pantalla EURIBOR01 suministrada por Reuters,
teniendo en cuenta el nimero de dias del primer
Periodo de Devengo de Intereses.

En el supuesto de ausencia de tipos segun lo
dispuesto en el apartado (i) anterior, sera de
aplicacion como Tipo de Interés de Referencia
sustitutivo el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de
interés interbancario de oferta para operaciones
de depédsito en euros (EURIBOR) a tres (3)
meses, tan pronto como sea posible después de




las 11.00 horas de la mafana (hora CET) de la

" Fecha de Fijacién de Tipo correspondiente por
las entidades que se sefialan a continuacion: ____

» Banco Santander Central Hispano,

Sucursal en Londres:

» Bank of America N.T.&A., Sucursal en

Londres;

e " J.P. Morgan Securities Limited,
todo ello redondeado a la milésima de un entero
por ciento mas préxima (teniendo en cuenta que,
en el supuesto de que la proximidad para el
redondeo al alza o a la baja sea idéntica, tal
redondeo se efectuara en todo caso al alza).
'En el supuesto de imposibilidad de aplicacién del
Tipo de Interés de Referencia sustitutivo anterior,
por no suministrar una de las citadas entidades
de forma continuada deélaracién de cotizaciones,
sera de aplicacion el tipo de interés que resulte
de calcular la media aritmética simple de los tipos
de interés declarados por las dos (2) entidades

restantes.

Si una de las dos (2) entidades restantes
mencionadas anteriormente dejara de suministrar
declaracion de cotizaciones, sera de aplicacion el

~ Gltimo Tipo de Interés Nominal aplicable al Gltimo
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Periodo de Devengo de Interés y asi por
Periodos de Interés sucesivos, en tanto en
cuanto se mantenga dicha situacién.

Si al menos dos (2) de las entidades
anteriormente resenadas volvieran a suministrar
cotizaciones, volvera a ser de aplicacion el Tipo
de Inferés de Referencia sustitutivo subsidiario

segun las reglas anteriores.

La Sociedad Gestora conservara los listados del
contenido de las pantallas de REUTERS o, en su
caso, las declaraciones de cotizaciones de las
entidades mencionadas, como documentos
acreditativos del tipo correspondiente.

En cada Fecha de Fijacion del Tipo, el Agente de
Pagos comunicara a la Sociedad Gestora el Tipo
de Interés de Referencia que servira de base
para el calculo del Tipo de Interés Nominal
aplicable a cada una de las Series de Bonos.

Momento de Fijacion de Tipo.

El tipo de interés nominal aplicable a los Bonos para
cada Periodo de Devengo de Interés sera deteminado
por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta
del Fondo, el segundo Dia Habil segin calendario
TARGET (Transeuropean Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer System) anterior a cada
Fecha de Pago, a las 11:00 horas de la mafiana (hora




de Madrid) de dicho dia (en adelante, el “"Momento de
Fijacion de Tipo®), y serda de aplicacion para el

siguiente Periodo de Devengo de Interés.

El tipo de interés nominal de los Bonos para el primer
Periodo de Devengo de Interés ha sido determinado en
la forma prevista en el apartado c) anterior, en basé al
tipo de interés de referencia establecido en dicho
apartado, existente a las 11:00 horas ‘de la mafana
(hora de Madrid) del dia de otorgamiento de la presente
Escritura de Constitucién. Dicho tipo de interés de
referencia es del TRES COMA SETECIENTOS
-SESENTA Y CUATRO POR CIENTO (3,764%). ----r--nn-
Los tipos de interés nominalés determinados para todas
las Series de Bonos para los sucesivos Periodos de
Devengo de Interés se comunicaran a los titulares de los
Bonos en el plazo y forma previstos en la Estipulacidon
17 de la presente Escritura de Constitucion.

A efectos de la presente emision, se consideraran Dias
Habiles todos los que no sean:
(1) sébado,
(i) domingo,

(i)  festivos éegl'm el calendario TARGET (a los solos
efectos de determinacion del tipo de interés
nominal aplicable para cada Periodo de Devengo
de Interés). Comprende, ademas de los dias
reconocidos en (i) y (ii) anteriores, el 1 de enero,
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el Viernes Santo, el Lunes de Pascua, el 1 de
mayo, el 25 de diciembre y el 26 de diciembre, y
(iv) festivos en Madrid (a los efectos de
determinacion del tipo de interés nominal
aplicable para cada Periodo de Devengo de
Interés y para el resto de condiciones de la

emisién).

9.6. Clasificacion de los valores seglin la subordinacion.----———-
De conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos del Fondo
descrito en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion y con el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion descrito en la Estipulacion 19.3 de la presente
Escritura de Constitucién, el pago de Intereses de los Bonos de
la Sene A1y de la Serie A2 ocupa el mismo lugar en dichos
ordenes de prelacion de pagos. De conformidad con el Orden
de Prelacion de Pagos del Fondo descrito en la Estipulacion
19.1 de la presente Escritura de Constitucion, el reembolso de
principal de los Bonos de la Serie A2 se encuentra postergado
al pago de principal de los Bonos de la Serie A1 de
conformidad con las reglas descritas en la Estipulacién 9.9.5
de la presente Escritura de Constitucion. De conformidad con
el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion el

. reembolso de principal de los Bonos de la Serie A1 y de la
Serie A2 ocupa el mismo lugar en dichos ordenes de prelacion
de pagos.




Los Bonos de la Serie B estaran postergados en el Pago de
Intereses y reembolso de principal respecto de los Bonos de
las Series A1 y A2, de conformidad con el Orden de Prelacion
de Pagos del Fondo descrito en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de_ Constitucic’:n'y con el Orden de Prelacion

de Pagoé. de Liquidacion descrito en la Estipulacién 19.3 de la

presente Escritura de Constitucion.
Los Bonos de la Serie C estaran postergados en el Pago de
Intereses y reembolso de principal respecto de los Bonos de
las Series A1 y A2 y de los Bonos de la Serie B, de
conformidad con el Orden de Prelacidn de Pagos del Fondo
descrito en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion y con el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacién descrito en la Estipulacién 19.3 de la presente

Escritura de Constitucion.

L.os Bonos de la Serie D estaran postergados en el Pago de
Intereses y reembolso de principal respecto de los Bonos de
las Series A1y A2, de ‘Ios Bonos de la Serie B y de los Bonos
de la Serie C, de conformidad con el Orden de Prelacién de
'Pagos del Fondo descrito en la Estipulacién 19.1 de la
presente Escritura de Constitucion y con el Orden de Prelacion
de Pagos de Liguidacion descrito en la Estipulacién 19.3 de la

presente Escritura de Constitucion.

Los Bonos de la Serie E estaran postergados en el Pago de
Intereses y reembolso de principal respecto de los Bonos de

las Series A1y A2, de los Bonos de la Serie B, de los Bonos
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de la Serie C y de los Bonos de la Serie D, de conformidad con
el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo descrito en la
Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de Constitucion y
con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en
la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion.
Los Bonos de la Serie F estaran postergados en el Pago de
Intereses y reembolso de principal respecto de los Bonos de
las Series A1y A2, de los Bonos de la Serie B, de los Bonos
de la Serie C, de los Bonos de la Serie D y de los Bonos de la
Serie E, de conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos
del Fondo descrito en la Estipulacion 19.1 de la presente
Escritura de Constitucion y con el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacidon descrito en la Estipulacion 19.3 de la
presente Escritura de Constitucion. Dado que la amortizacién
de los Bonos de la Serie F se producird con cargo a la
liberacién parcial del Fondo de Reserva, la amortizacion de los
Bonos de la Serie F podria producirse con anterioridad a la
amortizacion de los Bonos de las Series A1y A2, de los Bonos
de la Serie B, de los Bonos de la Serie C, de los Bonos de la
Serie D y de los Bonos de la Serie E.

Todo ello sin perjuicio de las reglas extraordinarias contenidas
en la Estipulacion 994 de la presente Escritura de
Constitucion y en la Estipulacion 13 de la presente Escritura de

» Constitucién.




9.6.1 Mencion simple al nimero de orden que en la prelacion
de pagos del Fondo ocupan los pagos de intereses de los

valores emitidos con cargo al mismo.

EI pago de intereses devengados por los Bonos de las Series
A1y A2 ocupa (i) el tercer (3°) lugér en el Orden de Prelacién
de Pagos establecido en la Estipulacion 19.1 de la presente
‘Escritura de Constitucion, y (ii) el tercer (3°) lugar en el Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en la
Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. __
El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie B
ocupa (i) el cuarto (4°) lugar en el Orden de Prelacion de
Pagos establecido en la Estipulacion 19.1 de la presente
Escritura de Constitucion, salvo que tuviera lugar la situacién
prevista en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de
Constitucion, en cuyo caso ocuparan el noveno (9°) lugar en el
Orden de Prelacién de Pagos descrito en la Estipulacion 19.1
de la presehte Escritura de Constitucion y (ii) el quinto (5°)
‘lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
descrito en la Estipulacion 19.3 de la presenfe Escritura de

Constitucion.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie C
ocupa (i) el quinto (5°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
establecido en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion, salvo que tuviera lugar la situacion prevista en la
"Estipulacion 19.2 de Ié presente Escritura de Constitucién, en
cuyo caso ocuparan el décimo (10°) lugar en el Orden de
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Prelacion de Pagos descrito en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucion y (i) el séptimo (7°) lugar en
el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en la
Estipulaciéon 19.3 de la presente Escritura de Constitucién.
El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie D
ocupa (i) el sexto (6°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
establecido en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion, salvo que tuviera lugar la situacion prevista en la
Estipulaciéon 19.2 de la presente Escritura de Constitucién, en
cuyo caso ocuparan el undécimo (11°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos descrito en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escntura de Constitucion y (ii) el noveno (9°) lugar en
el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion.
El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie E
ocupa (i) el séptimo (7°) lugar en el Orden de Prelacion de
Pagos establecido en la Estipulacién 19.1 de la presente
Escritura de Constitucion, salvo que tuviera lugar la situacion
prevista en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de
Constitucién, en cuyo caso ocuparan el duodécimo (12°) lugar
2 en el Orden de Prelacion de Pagos descrito en la Estipulacion
19.1 de la presente Escritura de Constitucion y (ii) el undécimo
(11°) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion
. descrito en la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de
Constitucion.




El pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados por
los Bonos de la Serie F ocupa (i) el decimocuarto (14°) lugar en
el Orden de Prelacién de Pagos descrito en la Estipulacién
19.1 de la presente Escritura de Constitucion y (i) el
decimotercero (1 3°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
~ de Liquidacién descrito en Ia Estipulacién 19.3 de la presente
Escritura de Constitucion. El pago de la Parte Extraordinaria de
los intereses devengados por los Bonos de la Serie F ocupa (i)
el vigésimo (20°) lugar en el Orden de Prelaéién de Pagos
descrito en la Estipulaciéon 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion y (ii) el decimonoveno (19°) lugar en el Orden.de

Prelacién de Pagos de Liguidacidn descrito en la Estipulacion
| 19.3 de la presente Escritura de Constitucion.

9.6.2 Mencion simple al nimero de orden que en la
prelacion de pagos del Fondo ocupan los pagos de

principal de los Bonos

La dotacién de la retencion de la Cantidad Devengada para
~Amortizacién de los Bonos de las Series A1, A2, B, C, DYy E
ocupa el octavo (8°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
previsto en la Estipulacién 19.1 de la presente Escritura de

Constitucion.

La dotacién de la retencion de la Cantidad Devengada para
Amortizacién de los Bonos de la Serie F ocupa el decimoquinto
(15°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la

Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de Constitucion.,
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La amortizacion del principal de los Bonos de las Series A1y
A2 ocupa el cuarto (4°) lugar del Orden de Prelacion de Pagos

~de Liquidacion establecido en la Estipulacién 19.3 de la

9.7.

presente Escritura de Constitucion. La amortizacién del
principal de los Bonos de la Serie B ocupa el sexto (6°) lugar
del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién establecido en
la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion.
La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C ocupa
el octavo (8°) lugar del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién establecido en la Estipulacién 19.3 de la presente
Escritura de Constitucion. La amortizacion del principal de los
Bonos de la Serie D ocupa el décimo (10°) lugar del Orden de
Prelacibn de Pagos de Ligquidacién establecido en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. La
amortizacion del principal de los Bonos de la Serie E ocupa el
duodécimo (12°) lugar del Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacién establecido en la Estipulacién 19.3 de la presente
Escritura de Constitucion. La amortizacion del principal de los
Bonos de la Serie F ocupa el decimocuarto (14°) lugar del
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion._
Fechas, lugar, entidades y procedimientos para el pago de

los intereses.

El tipo de interés devengado por los Bonos de todas las Series
sera pagadero, trimestraimente, los dias 20 de febrero, 20 de
mayo, 20 de agosto y 20 de noviembre de cada ano (cada una,



una “Fecha de Pago”), hasta su total amortizacion mediante el

procedimiento resefiado mas adelante en la presente
Estipulacion 9, siempre que el Fondo cuente con liquidez
suficiente en la Cuenta de Tesoreria y en la Cuenta de Exceso
de Fondos de acuerdo con el orden de prelacion de pagos
previsto para cada Serie en la Estipulaciéon 19.1 de la presente

Escritura de Constitucion.

En caso de que alguna de las fechas establecidas en el parrafo
anterior no fuera un-Dia Habil, el pago de los intereses se
- realizara el Dia Habil inmediatamente posterior, devengandose
los intereses correspondientes al Periodo de Devengo de
Interés en curso, hasta el mencionado primer Dia Habil, no

inclusive.

El primer pago de intereses para los Bonos de todas las Series
tendra lugar el 21 de mayo de 2007 (por no ser el 20 de mayo
de 2007 un Dia Habil) devengandose los mismos al Tipo de
Interés Nominal correspondiente desde l|la Fecha de
Desembolso (inclusivé) hasta el 21 de mayo de 2007 (no

inclusive).

El calculo de los intereses a pagar en cada Fecha de Pago
para cada Periodo de ‘Devengo de Interés se llevara a cabo
con arreglo a la siguiente formula:
I=P*R/100*d/360

Donde:

I= Intereses a pagar en una Fecha de Pago

determinada.
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P= Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos
en la Fecha de Determinacion correspondiente a dicha

Fecha de Pago.

R= Tipo de Interés nominal expresado en porcentaje

anual.

d= Numero de dias efectivos que correspondan a cada

Periodo de Devengo de Interes.

Tanto los intereses que resulten a favor de los tenedores de los
Bonos, calculados segin lo previsto anteriormente, como el
importe de los intereses devengados y no satisfechos, se
comunicaran a los tenedores de los Bonos en la forma descrita
en la Estipulacion 17 de la presente Escritura de Constitucion y
con una antelacion de, al menos, un (1) dia natural a cada

Fecha de Pago.

El abono de los intereses de los Bonos devengados tendra
lugar en cada Fecha de Pago, siempre que el Fondo cuente
con liquidez suficiente para ello en la Cuenta de Tesoreria v,
en su caso, en la Cuenta de Exceso de Fondos, de acuerdo
con el orden de prelacion de pagos previsto en la Estipulacién
19.1 de la presente Escritura de Constitucion o, en su caso, en
la Fecha de Vencimienio Legal o cuando .tuviera lugar la
Liquidacién Anticipada del Fondo conforme a lo previsto en la
Estipulacion 5 de la presente Escritura de Constitucion, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
previsto en la Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de
Constitucion.




En caso de que en una Fecha de Pago el Fondo no pudiera

hacer frente al pago total o parcial de los intereses devengados
por los Bonos de cualquiera de las Series de conformidad con
el Orden de Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién
19.1, las cantidades que los titulares de los Bonos hubiesen
dejado de percibir se acumularan en la siguiente Fecha de
Pago a los intereses de la propia Serie que, en su caso,
corresponda abonar en esa misma Fecha de Pago, y se
abonaran en la siguiente Fecha de Pago en que, de acuerdo
con el referido Orden de Prelacion de Pagos, el Fondo cuente
con liquidez suficiente para ello, y por orden de vencimiento en
caso de que no fuera posible abonarlos en su totalidad por

insuficiencia de Fondos Disponibles.

Las cantidades no satisfechas de -intereses vencidos no
devengaran intereses adicionales o de demora y no se

acumularan al Saldo de Principal Pendiente de los Bonos.

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora no podra aplazar el
‘pago de intereses de los Bonos mas alld de la Fecha de
Vencimiento Legal, con aplicacion en dicha Fecha de lo
dispuesto en los apartados 4.4.3.2)(iv) y 4.4.3.(3) del
Documento de Registro. _

El Tipo de Interés Nominal para cada Serie de Bonos sera

calculado por la Sdciedad Gestora.

En cada Fecha de Pago en que el Fondo cuente con liquidez
suficiente para ello, la Sociedad Gestora satisfara a los titulares
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de los Bonos de la Serie F una cantidad variable en concepto

de interés extraordinario (la "Parte Extraordinaria”) por un

importe igual al exceso de liquidez tras satisfacer los conceptos

que ocupan un lugar precedente en el Orden de Prelacion de

Pagos).

9.9. Amortizacion de los Bonos.

9.9.1.

9.9.2.

Precio de reembolso.

El precio de reembolso para los Bonos de cada una de
las Series sera de cien mil (100.000) euros por Bono,
equivalentes a su valor nominal, libre de gastos e
titular  del
progresivamente en cada Fecha de Pago, tal y como se

impuestos para el Bono, pagadero

establece en los apartados siguientes.

Todos y cada uno de los Bonos de una misma Serie
seran amortizados en igual cuantia mediante la
reduccion del nominal de cada uno de ellos.

Fecha de

Vencimiento Legal y Fechas de

Amortizacion.

La fecha de vencimiento legal (en adelante, la “Fecha
de Vencimiento Legal”) y amortizacién definitiva de los
Bonos sera el 23 de junio de 2050 o, si éste no fuera
Dia Habil, el primer Dia Habil siguiente.
Los Bonos de las Series A1, A2, B, C, D, E y F seran
amortizados por reduccién de su valor nominal en cada




9.9.3.

Fecha de Pago (es decir, los dias 20 de febrero, 20 de
mayo, 20 de agosto y 20 de noviembre de cada afio -o,
si alguna de estas fechas no fuere un Dia Habil, el
siguiente Dia Habil-) hasta su total amortizacion,
conforme a las reglas de amortizacién establecidas a
continuacion, sal.vo qué no hubiera Fondos péra

Amortizacion suficientes..

Reglas generales de amortizacion.

El principal de los Bonos de las cinco (5) Series ocupa el
séptimo (7°) lugar en el orden de prelacién de pagos
previsto en la Estipulacion 19.1 siguiente y se
amortizara conforme a las siguientes reglas:
Amortizacion de los Bonos de la Serie A1:
La amortizacion de principal de los Bonos de la
Serie A1 se realizara mediante amortizaciones
parciales en cada Fecha de Pago, en funcion de los
Fondos Disponibles para Amortizacién, hasta su

total amortizacion.

El primer pago de amortizacién de los Bonos de la

Serie A1 tendrd lugar en la Fecha de Pago

correspondiente al dia 21 de mayo de 2007.
Amortizacién de los Bonos de la Serie A2:

Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la

Serie A1 y en ningln caso con anterioridad a la

Fecha de Pago de 20 de noviembre de 2008, todos
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los Fondos Disponibles para Amortizacion se
utilizaran en cada Fecha de Pago, mediante
amortizaciones parciales, para la amortizacién de
principal de los Bonos de la Serie A2, hasta su total
amortizaciéon. Si, amortizados todos los Bonos de la
Serie A1 hubiese Fondos Disponibles para
Amortizacion en una Fecha de Pago anterior al 20
de noviembre de 2008, dichos Fondos Disponibles
para Amortizacion pemmaneceran en la Cuenta de
Tesoreria y, en su caso, en la Cuenta de Exceso de
Fondos, hasta el 20 de noviembre de 2008 sin
poder aplicarse al pago de ningun otro concepto que
no sea la amortizacién de los Bonos de la Serie A2._
Amortizacion de los Bonos de la Serie B:
Una vez se hayan amortizado los Bonos de la Serie
A1y A2, la amortizacion de principal de los Bonos
de la Serie B se realizara en cada Fecha de Pago,
mediante amortizaciones parciales, en funcion de los
Fondos Disponibles para Amortizacion, hasta su
total amortizacion..

Amortizacion de los Bonos de la Serie C:
Una vez se hayan amortizado los Bonos de la Serie
A1, A2 y B, la amortizacioén de principal de los Bonos
de la Serie C se realizara en cada Fecha de Pago,

mediante amortizaciones parciales, en funcién de los




Fondos Disponibles para Amortizacion, hasta su

total amortizacion,

» Amortizacion de los Bonos de la Serie D:

Una vez se hayan amortizado los Bonos de la Serie
A1, A2, B y C, la amortizacién de principal de los
Bonos de la Serie D se realizard en cada Fecha de
Pago, mediante amortizaciones parciales, en funcioén -
de los Fondos Disponibles para Amortizacion, hasta

su total amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Serie E:

Una vez se hayan amortizado los Bonos de la Serie
A1, A2, B, C y D, la amortizacién de principal de los
Bonos de la Serie E se realizara en cada Fecha de
Pago, mediante amortizaciones parciales, en
funcion de los Fondos Disponibles para

Amortizacidn, hasta su total amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Serie F:

La amortizacion parcial de los Bonos de la Serie F
se efectuara en cada una de las Fechas de Pago,
desde la Fecha de Pago en la que comience su
amortizacion hasta completar su total amortizacion,
en una cuantia igual a la Cantidad Devengada para
Amortizacion de la Serie F, equivalente a Ia
diferencia positiva existente entre el Saldo de

Principal Pendiente de Pago de la Serie F a la Fecha
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de Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, y el importe del Fondo de Reserva
Requerido a la Fecha de Pago correspondiente,
siempre que cumplan las condiciones previstas en el
apartado 3.4.2.2 del Moddulo Adicional al Folleto
Informativo y existan Fondos Disponibles tras aplicar
el Orden de Prelacion de Pagos establecido en la
Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de

Constitucion.

9.9.4 Reglas extraordinarias de amortizacion a
prorrata de los Bonos

Si no se hubiera producido la amortizacion de los Bonos
de la Serie A1 en su totalidad, se modificara el orden de
prelacién anterior en dos supuestos: (i) que tenga lugar
la liquidacion anticipada del Fondo de acuerdo con lo
previsto en la Estipulacion 5 de la presente escritura o
(i) que en la Fecha de Determinacién precedenie a la
Fecha de Pago correspondiente el Saldo Vivo de los
Préstamos Morosos fuera superior al 1,50% del Saldo
Vivo de todos los Préstamos que no sean Préstamos
Fallidos.

En este supuesto (i), en la Fecha de Pago

correspondiente los Fondos  Disponibles para
Amortizacidén se aplicaran a la amortizacion de la Serie
A1y a la amortizacion de la Serie A2 (0 en su caso al
Importe Retenido para la Amortizacion de los Bonos de



la Serie A2), segin corresponda, distribuyéndose entre
las ‘mismas a prorrata directamente proporcional (i) al
Saldo de Principal Pendiente de la Serie A1, y (i) al
Saldo de Principal Pendiente de la Serie A2 minorado en
~ el saldo, si existiera, de los importes aplicados al Importe
Retenido para la Amortizacién de los Bonos de la Serie
A2 depositados ‘en la Cuenta de Tesoreria 0 en su caso
en la Cuenta de Exceso de Fondos, a la Fecha dé
Determinacién anterior a la Fecha de Pago

correspondiente.

Por lo tanto, y con efectos meramente aclaratorios, una
vez ha sido aplicada esta regla excepcional para los
Bonos de la Clase A, la émortizacic’)n del principal de los
Bonos de las Series A1, A2, B, C, D y E quedaria de la
siguiente manera: '

1° Amortizacién de los Bonos de la Serie A1 y de la
Serie A2, a prorrata del Saldo de Principal Pendiente de
cada Serie, minorado en el Saldo de Principal Pendiente
de la Serie A2, si existiera, de los importes aplicados al
Importe Retenido para la Amortizacién de los Bonos de
la Serie A2 depositados en la Cuenta de Tesoreria o en
su caso en la Cuenta de Exceso de Fondos, hasta su

total amortizacion.

| 2° Amortizacion de los Bonos de la Serie B, hasta su

total amortizacioén.
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3° Amortizacién de los Bonos de la Serie C, hasta su

total amortizacion.

4° Amortizacion de los Bonos de la Serie D, hasta su

total amortizacion.

5° Amortizacion de los Bonos de la Serie E hasta su

total amortizacién.

Reglas de amortizacion anticipada.

Con independencia de la obligacion del Fondo, a través
de su Sociedad Gestora, de proceder a la amortizacion
definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento
Legal o de las amortizaciones de cada Serie con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal, la
Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMV,
estara facultada para proceder, en su caso, a la
Liquidacién Anticipada del Fondo y con ello a la
Amortizacién Anticipada de la totalidad de Emisiéon de
Bonos, de conformidad con los supuestos de
Liquidacién Anticipada y con los requisitos que se
detallan en la Estipulacion 5 de la presente Escritura, y
con sujecion al Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacion descrito en la Estipulacién 19.3 de la

presente Escritura de Constitucion.

Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos.
Se entendera por saldo de principal pendiente de pago
de los Bonos (en adelante, “Saldo de Principal

Pendiente de Pago de los Bonos”), el total de los




9.9.6.

9.9.7.

9.9.8.

saldos vivos de los Bonos de todas las Series o de cada

Serie (esto es, el importe de principal de los Bonos

pendiente de amortizar).

Saldo Vivo de los Activos.

El saldo vivo de los Activos (en adelante, el “Saldo Vivo
de los Activos”) estara compuesto tanto por las
cantidades devengadas de principal y no cobradas,
como por las cantidades ain no devengadas de
principal y pendientes de vencimiento de los Activos.
Cantidad Devengada para Amortizacion.

La cantidad devengada para amortizaciéon de los Bonos
de las siete ‘(7) Series (en adelante, la “Cantidad

Devengada para Amortizacion”), sera igual a la

diferencia (si fuese positiva) entre la suma del Saldo de

Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha
de Determinaciéon previa a cada Fecha de Pago
minorado en su caso hasta la Fecha de Pago
correspondiente al 4 de mayo de 2007 por la cantidad
retenida para la amortizacién de los Bonos de la Serie
A2 y depositadas en la cuenta de Tesoreria y en su caso
en la Cuenta de Exceso de Fondos y el Saldo Vivo de
los Activos que no tengan nihguné cuota en morosidad

superior a dieciocho (18) meses.

Fondos Disponibles para Amortizacién.
Son fondos disponibles para amortizacion (en adelante,
los “Fondos Disponibles para Amortizacién”) la
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cantidad que ‘se destinara a la amortizacion de los
Bonos en cada Fecha de Pago, y que sera la menor de
las siguientes cantidades, (i) la Cantidad Devengada
para Amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2, B,
C, Dy E vy, (i) en funcidon de los Fondos Disponibles
existente en cada Fecha de Pago, el remanente de
Fondos Disponibles (segun se definen en la Estipulacion
19.1 de la presente Escritura de Constitucién), una vez
deducidos los importes aplicados a los conceptos de los
puntos 1 a 7 del Orden de Prelacion de Pagos previsto

en la Estipulacién 19.1 siguiente.

Exclusivamente en la Fecha de Pago de 20 de
noviembre de 2008, los Fondos Disponibles para
Amortizacion incluiran ademas de lo determinado en el
parrafo anterior, la cantidad formada por el importe
retenido para la amortizacién de los Bonos de la Serie
A2 que hubiera sido depositado en la Cuenta de
Tesoreria o, en su caso, en la Cuenta de Exceso de

Fondos.

Por Cantidad Devengada para Amortizacion se
entendera, sin distinciéon entre las Series A1, A2, B, C, D
y E. la diferencia (si fuese positiva) entre a) la suma del
Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de
las Series A1, A2, B, C, D, y E en la Fecha de
Determinacién previa a cada Fecha de Pago minorado
en su caso hasta la Fecha de Pago correspondiente al
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20 de noviembre de 2008 (incluida) por la cantidad

retenida para la amortizacién de los Bonos de la Serie
A2 depositadas en la cuenta de Tesoreria y, en su
caso, en la Cuenta de Exceso de Fondos ("Importe
Retenido para la Amortizacion de los Bonos de Ia
Serie A2") y b) por el Saldo Vivo de los Activos que no
tengan ninguna cuota en morosidad superior a doce (12)

meses.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, no podra
aplazar la amortizacién de los Bonos mas alla de Ia
Fecha de Vencimiento Legal o Dia Habil
inmediatamente siguiente si ésta no fuese un Dia Habil.

Déficit de Amortizacion.

‘Se entiende por déficit de amortizacion (en adelante, el

‘Déficit de Amortizacion”), si existiera, la diferencia
entre la Cantidad Devengada para Amortizacién y los

Fondos Disponibles para Amortizacion.

' 9.9.10Fechas de Determinacion y Periodos de

Determinacioén.

Las fechas de determinacion (en adelante, las “Fechas
de Determinacion”) seran aquéllas en que la Sociedad
Gestora realizara, en nombre del Fondo, los célculos
necesarios para determinar el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos de cada Serie y el
Saldo Vivo de los Activos de acuerdo con lo dispuesto
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en la presente Estipulacion de esta Escritura de
Constitucion.

Dichas Fechas de Determinacion seran las que
comrespondan al quinto (5°) Dia Habil anterior a cada
Fecha de Pago y demarcaran los periodos
comprendidos sucesivamente entre las citadas Fechas
de Detemminacion (en adelante, conjuntamente, los
“Periodos de Determinacion” y, cada uno, un “Periodo
de Determinacion”). En cada Periodo de Determinacion
se incluira la Fecha de Determinacion inicial del periodo
correspondiente y se excluira la Fecha de

Determinacion final del periodo correspondiente.

9.9.11.NGmero de orden que el pago de amortizaciones

ocupa en el orden de prelacion de pagos.

La dotacién de la retencion de la Cantidad Devengada
para Amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2, B,
C, D y E ocupa el octavo (8°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.1 de
la presente Escritura de Constituciéon. La dotacion de la
retencion de la Cantidad Devengada para Amortizacion
de los Bonos de la Serie F ocupa el decimoquinto (15°)
lugar en el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion.

La amortizacion del principal de los Bonos de las Series

A1 y A2 ocupa el cuarto (4°) lugar del Orden de




Prelacion de Pagos de Liguidacién establecido en la

Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de
Constitucion. La amortizacién del principal de los Bonos
de la Serie B ocupa el sexto (6°) lugar del Orden de
Prelacion dé Pagos de Liquidacién establecido en la
_ Estipulaci()n 19.3 de la presente Escritura de
Constitucion. La amortizacién del principal de los Bonos
de la Serie C ocupa el octavo (8°) lugar del Orden de
Prelacién de Pagos de Liguidacién establecido en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de
Constitucién. La amortizacion del principal de los Bonos
de la Serie D ocupa el décimo (10°) lugar del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién establecido en la
Estipulacién 19.1 de la presente Escritura de
Constitucién. La amortizacion del principal de los Bonos
de la Serie E ocupa el duodécimo (12°) lugar del Orden
de Prelacién de Pagos de Liquidacion establecido en Ia
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de
Constitucién. La amortizacion del principal de los Bonos
de la Serie F ocupa el decimocuarto (14°) lugar del
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién establecido
en la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucién.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de las reglas
especiales de amortizacion recogidas en la Estipulacién
9.9.3. de la presente Escritura de Constitucion.
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Publicidad de la amortizacion y pago de intereses; servicio

financiero de la emision.

El servicio financiero de la emision se atendera a traves de
BSCH en calidad de Agente de Pagos. Tanto el pago de
intereses como la amortizacion de principal se comunicara a
los titulares de los Bonos en los supuestos y con los dias de
antelacion previstos para cada caso en la Estipulacion 17
siguiente. ‘
SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS. ____
Solicitudes de suscripcion.

La colocacion de la emision de Bonos se dirigira

exclusivamente a inversores cualificados.

El periodo de suscripcion (en adelante, el “Periodo de
Suscripcion”) se iniciara a las 12:00 horas (CET) del Dia Habil
posterior al otorgamiento de la presente Escritura de
Constitucion y terminara a las 17:00 horas (CET) del mismo
dia.

Las solicitudes de suscripcion, para ser tenidas en cuenta,

deberan ser efectuadas por cualquier medio admitido en
Derecho, a través de las siguientes entidades aseguradoras de
la colocacion (en adelante, las “Entidades Aseguradoras’):
BSCH, Meryll Lynch International (en adelante, “Merrill
Lynch") y Citigroup Global Markets Limited (en adelante,
“Citigroup”).

Las Entidades Aseguradoras procederan libremente a la

aceptacion o no de las solicitudes de suscripcion recibidas,




10.2.

10.3.

velando en todo caso para que no se produzcan tratamientos

discriminatorios entre las solicitudes que tengan caracteristicas
similares. No obstante, las Entidades Aseguradoras podran dar

prioridad a las peticiones de aquellos de sus clientes que

estimen mas apropiadas o convenientes.

Entidades Directoras de la emision.

BSCH, Merrill Lynch y Citigroup. actGan como Entidades
Directoras de la emisién, habiendo prestado en el Documento
de Registro y en la Nota de Valores las declaraciones exigidas
por el Reglamento (CE) n°® 809/2004.

Aseguramiento de la emision.

La Sociedad Gestora, actuando en representacion y por cuenta
del Fondo, celebrara con las Entidades Aseguradoras el
Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la Emision que se
describe en la Estipulacién 15.4 de la presente Escritura de

Constitucion).

En virtud de este contrato, las Entidades Aseguradoras

~_procederan a la adjudicacién libre de los Bonos, por los

importes establecidos para cada una de ellas en el citado

- contratos y asumiran el compromiso de forma mancomunada,

una vez cerrado el Periodo de Suscripcién, de suscribir en su
propio nombre, la cantidad de Bonos necesarios para
completar la cifra a la que ascienden sus respectivos

compromisos de aseguramiento.

En contraprestacion al compromiso mancomunado asumido

por las aseguradoras, éstas recibirdn una comisién de
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aseguramiento y colocacion, la cual se encuentra recogida
dentro de los gastos iniciales del Fondo. Las comisiones por
aseguramiento se estiman en un importe maximo de un millén
setecientos setenta y dos mil doscientos veinte euros
(1.772.220 €) recibiendo cada una Entidad Aseguradora las
comisiones que para cada Serie de Bonos se recogen en el
siguiente cuadro, aplicadas sobre el importe nominal por cada
Entidad Aseguradora asegurado:

» Serie A1: entre 0,00% y 0,06%:

Serie A2: entre 0,00% y 0,06%.

» Serie B: entre 0,00% y 0,06%.

e Serie C: entre 0,00% y 0,06%.

o Serie D: entre 0,00% y 0,06%.

e Serie E: entre 0,00% y 0,06%.

e Serie F: entre 0,00% y 0,06%.

y que las Entidades Aseguradoras deduciran respectivamente

de las cantidades que remitan al Agente de Pagos en
cumplimiento de sus respectivos compromisos de
aseguramiento.

La comision aplicable en relacion con cada serie sera
determinada por comun acuerdo de las Entidades Directoras y
la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora comunicara a la

CNMV como informacion adicional las comisiones aplicables




en relacidn con cada Serie de Bonos con anterioridad a la
Fecha de Desembolso.

En ausencia de acuerdo, la Sociedad Gestora fijara la comisién
concreta para aquella Serie sobre cuya comisién no hubiera
habido acuerdo en 0,03%.

La Gnica causa de resolucién que recoge el Contrato de

Aseguramiento y Colocaciéon de la Emisién es la falta de

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados los Bonos
deberan abonar a la Entidad Aseguradora correspondiente, en
la Fecha de Desembolso (es decir, el dia 18 de diciembre de

confirmacion de las calificaciones provisionales como
definitivas de los Bonos antes -del inicio del Periodo de
Suscripcién.
El compromiso de aseguramiento de cada Entidad
Aseguradora es el que se detalla a continuacion:
Entidades Bonos Bonos Bonos Bonos Bonos Bonos Bonos
Aseguradoras | Serie Al Serie A2 Serie B | Serie C | SerieD | Serie E | Serie F
Banco 433.366.668 455,000.000 84.100.000 62.300.000 59.500.000 29.000.000 53,700.000
Santander '
Central
Hispano, S.A.
Citigroup 433.366.666 455.000.000 R R - _ -
Global
Markets
Limited
Merrill Lynch 433.366.666 455.000.000 R _ R R R
Internacional
Totales 1.300.100.000 1.365.000.000 84.100.000 62.300.000 59‘500.00_0 29.000.000 53.700.000
10.4. Pago de los Bonos (Fecha de Desembolso).
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2006), antes de las 13:00 horas (CET), valor ese mismo dia, el
precio de emision (esto es, el cien por cien del valor nominal)
que corresponda a cada Bono adjudicado en suscripcién.;
BSCH, en su condicion de Agente de Pagos, procedera a
abonar al Fondo antes de las 15:00 horas (hora de Madrid) de
la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, el importe que,
de conformidad con lo previsto en el Contrato de
Aseguramiento y Colocacion de la Emision descrito en la
Estipulacion 15.4 de la presente Escritura de Constitucion, le
abonen las Entidades Aseguradoras (incluyendo el importe
correspondiente a su propio compromiso de aseguramiento)
deducida la propia comision de aseguramiento, mediante

ingreso en la Cuenta de Tesoreria del Fondo.

Documento acreditativo de la suscripcion.

Las Entidades Aseguradoras entregaran a los suscriptores de
los Bonos que asi lo hayan solicitado, en un plazo no superior
a cinco (5) dias desde la Fecha de Desembolso, un documento
acreditativo de la suscripcion por éstos de los Bonos
adjudicados y del importe efectivo que hubieran desembolsado
por dicha suscripcion. Dicho documento acreditativo no tendra
la consideracion de valor negociable, estando su validez
limitada hasta la fecha en que se produzca la anotacion
contable en el corespondiente registro de anotaciones.

Legislacion nacional bajo la cual se crean los valores e
indicacion de los Tribunales competentes en caso de

litigio.
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La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos (en cuanto

a sus términos y condiciones) se encuentra sujeta a la Ley
espanola y, en particular, al régimen legal previsto (i) en el
Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollan, (ii)
en la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado.en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) en la
Ley del Mercado de Valorés, (iv) en la Disposicion Adicional 52
de la Ley 3/1994 y (v) en las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada

momento.

Las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que
puedan plantearse entre el Fondo, en su calidad de emisor de
los Bonos, y los tenedores de los mismos, seran conocidas y
resueltas por los Juzgados y Tribunales espanoles.

CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS BONOS
(RATING).
Entidades Calificadoras.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo

crediticio de los Bonos a S&P ESPANA, Moody's y FITCH,
sociedades reconocidas por la CNMV a los efectos de lo
dispuesto en el articulo 2.3.b) del Real Decreto 926/1998 y que
operan de acuerdo con la metodologia, criterios y control de
calidad de STANDARD & POOR'S RATING SERVICES,
MOODY'S INVESTORS SERVICE y FITCH, respectivamente.

11.2 Calificaciéon otorgada a la emisién de los Bonos.
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Con caracter previo al registro del Folleto, S&P, Moody's y
Fitch han asignado una calificacion provisional de
AAA/Aaa/AAA para los Bonos de la Serie A1, AAA/Aaa/AAA
para los Bonos de la Serie A2, AA/Aa2/AA para los Bonos de la
Serie B, A/A2/A para los Bonos de la Serie C, BBB+/Baa3/BBB
para los Bonos de la Serie D, BB+/Ba1/BB- para los Bonos de
la Serie E, y CCC/Ca/CCC- para los Bonos de la Serie F. _____
Si las Agencias de Calificaciéon no confirmaran antes del inicio
del Periodo de Suscripcion las calificaciones a los Bonos de
cada una de las Series, esta circunstancia se comunicaria
inmediatamente a la CNMV y se haria publica en la forma
prevista en la Estipulaciéon 17 siguiente.

La no confirmacion como definitivos de los ratings a los Bonos
de cualquiera de las Series antes del inicio del Periodo de
Suscripcion consfituiria un supuesto de resolucion de la
constitucion del Fondo y de la emisién de los Bonos.

En el Anexo VIl a esta Escritura de Constitucidn, se recoge
una copia de la carta de comunicacion de los rating's
provisionales por parte de S&P ESPANA, Moody'sy FITCH. __

ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS.

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del

Fondo, solicitara de modo inmediato al otorgamiento de esta
Escritura de Constitucion y una vez haya sido efectuado el
desembolso de los Bonos, la admision a cotizacion de la
presente emision de Bonos en AIAF, que tiene reconocido su

caracter de mercado secundario oficial de valores por la
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Disposicion Transitoria Sexta de la Ley 37/1998. Se espera
que la admisién definitiva a cotizacion en este mercado se
produzca no mas tarde de transcurridos treinta (30) dias desde
la Fecha de Desemboilso.

En el supuesto de que no se cumpla este plazo, la Sociedad
Gestora dara a conocer las causas del incumplimiento a la
CNMV y al publico mediante la inclusién de un anuncio en un
periodico de difusion nacional o en el Boletin Diario de
Operaciones de AIAF Mercado de Renta Fija, sin perjuicio de

las responsabilidades incurridas por este hecho.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara la inclusién de la

emision de Bonos en el registro contable gestionado por

Iberclear, de forma que se efectie la compensacion vy

liquidacidon de los Bonos de acuerdo con las normas de
funcionamiento que respecto a valores admitidos a cotizacién
en AIAF, tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un

futuro por Iberclear.

Expresamente, la Sociedad Gestora hace constar que conoce
los requisitos y condiciones que se exigen para la admision,
permanencia y exclusion de los Bonos en AIAF, segin la
legislacion vigente y los requerimientos de sus organismos
rectores, aceptando el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, cumplirlos.
REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS.

13.1. Representacion y otorgamiento de escritura publica.
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L.os Bonos emitidos con cargo al Fondo estaran representados
por medio de anotaciones en cuenta conforme a lo dispuesto
en el Real Decreto 926/1998 y se constituiran como tales en
virtud de su inscripcion en el correspondiente registro contable.
A este respecto se hace constar que la presente Escritura de
Constitucion surtira los efectos previstos en el articulo 6 de la
Ley del Mercado de Valores.

Designacion de la entidad encargada del registro contable.
La Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del Fondo,
designa en este acto a la Sociedad de Gestion de los Sistemas
de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.
(Iberclear) como entidad encargada del registro contable de la
emision de los Bonos, designacion que se efectia a los efectos
del articulo 45 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero,
sobre representacion de valores por medio de anotaciones en
cuenta y compensacion y liquidacion de operaciones bursatiles
(en adelante, el “Real Decreto 116/1992").
Dicha designacion sera objeto de inscripcion en los registros
oficiales de la CNMV.

Caracteristicas de los valores que se representaran

mediante anotaciones en cuenta.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 6 del Real
Decreto 116/1992, la denominacion, nimero de unidades, valor
nominal y demas caracteristicas y condiciones de la emision de

Bonos que se representa por medio de anotaciones en cuenta
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es la que se hace constar en esta seccion de la presente

Escritura.

Depésito de copias de la Escritura de Constitucion.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, una vez otorgada la presente Escritura de Constitucion,
depositara una copié de la misma en lberclear, como entidad

encargada del registro contable de los Bonos.

~ Igualmente, con caracter previo a la apertura del Periodo de

Suscripcidén de los Bonos, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, depositara sendas copias de la
Escritura de Constitucién en el Organismo Rector de AIAF y en
la CNMV, a efectos de su incorporacién a los registros
previstos en los articulos 7 y 92 de la Ley del Mercado de
Valores. La sociedad Gestora, Iberclear (o entidad participante
en la que delegue sus funciones) y el Organismo Rector de
AlAF deberan tener en todo momento a disposicion de los

titulares de los Bonos y del publico en general, copia de la

_presente Escritura de Constitucion, en cumplimiento de o -

dispuesto en el articulo 8 del Real Decreto 116/1992.
REGIMEN DERIVADO DE LA REPRESENTACION DE LOS
BONOS POR MEDIO DE ANOTACIONES EN CUENTA.

Practica de la primera inscripcién.

Los Bonos representados mediante anotaciones en cuenta se
constituiran como tales en virtud de su inscripcion en el registro
contable que llevara Iberclear. Una vez practicada esta primera

inscripcion, los Bonos quedaran sometidos a las normas
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previstas en el Capitulo |l de la Ley del Mercado de Valores y
en el Real Decreto 116/1992.

Legitimacion registral y certificados de legitimacion.

La persona o entidad que aparezca legitimada en los asientos
del registro contable llevado por Iberclear se presumira titular
legitimo de los Bonos respectivos y, en consecuencia, podra
exigir de la Sociedad Gestora, que actuara en representacion y
por cuenta del Fondo, que realice en su favor las prestaciones
a que den derecho los Bonos. Asimismo, la legitimacion para la
transmision y el ejercicio de los derechos derivados de los
valores representados mediante anotaciones en cuenta podra
acreditarse mediante la exhibicion de certificados en los que
constaran las menciones legaimente exigidas y que se
expediran a solicitud y coste del titular de los Bonos.

Dichos cerificados no conferiran mas derechos que los

relativos a la legitimacién.

Transmision de los Bonos.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho. La titularidad de cada Bono se
transmitira por transferencia contable. La inscripcion de la
transmision a favor del adquirente producira los mismos
efectos que la tradicion de los ftitulos. La transmision sera
oponible a terceros desde el momento en que se haya

practicado la inscripcién en el registro contable.

Constitucion de derechos y gravamenes sobre los Bonos.
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La constitucion de derechos reales limitados u otra clase de

gravamenes sobre los Bonos debera inscribirse en la cuenta
correspondiente. La inscripcion de la prenda equivaldra al

desplazamiento posesorio del titulo.

La constitucion del gravamen sera oponible a terceros desde el
momento en que haya practicado la correspondiente

inscripcion.

SECCION V
CONTRATOS COMPLEMENTARIOS
CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.
Con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la

mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la

emisién, la Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,

procedera en esta misma fecha, a realizar las actuaciones que
y a formalizar los contratos que se establecen a continuacién,
cuya descripcion refleja fielmente la informacion mas relevante

contenida en dichos contratos, no omitiéndose ningln dato o

. informacion que pueda resultar relevante para el inversor.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa
del Fondo en los términos previstos en la presente Escritura de
Constitucion y en la normativa vigente en cada momento,
actuando por cuenta y en representacion del Fondo, podra
prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los prestadores de
los servicios al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, caso

de ser necesario, celebrar contratos adicionales; todo ello,

-t
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sujeto a la legislacion vigente en cada momento, a la
autorizacion previa, caso de ser necesaria, de la CNMV, u
organismo administrativo competente y a la previa notificacion
a las Agencias de Calificaciéon, siempre que. con tales
actuaciones no se perjudiquen los intereses de los tenedores
de los Bonos ni se rebaje la calificacién crediticia de los
mismos.
15.1. Contrato de Préstamo Subordinado. _

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del

Fondo, celebrara con BSCH un contrato de préstamo
subordinado, de caracter mercantil (en adelante, el "Préstamo
Subordinado") por importe total de DOS MILLONES
SETECIENTOS VEINTE MIL TRESCIENTOS OCHENTA Y
NUEVE EUROS (2.720.389 €) que sera destinado a financiar
los gastos de constitucion del Fondo y emisién de los Bonos y
a financiar parcialmente la adquisicién de los Activos.

El importe del Préstamo Subordinado se desembolsara en la
Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso.

El préstamo devengara un interés nominal anual, 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 (ii) un margen del
0,50%. Estos intereses se abonaran unicamente si el Fondo
dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucion o, llegado el caso, en el




Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién previsto en la
Estipulacién 19.3 de la presente Escritdra de Constitucion. Los
intereses devengados, que deberan abonarse en una Fecha de
Pago determinada, se calcularan tomando como base: (i) los
dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Intereses y (ii) un afio compuésto por trescientos sesenta (360)

dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de
Pago, se acumularadn devengando un interés al mismo tipo que
el interés nominal del Préstamo Subordinado y se abonaran,
siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente y de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos previsto en la
Estipulacién 19.1 de la presente Escritura de Constitucion, en
la Fecha de Pago inmediatamente po'sterior 0, llegado el caso,
en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en
la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. _
La parte del Préstamo Subordinado que se destine a financiar
_los gastos de constitucion del Fondo y la parte que se destine a
financiar los gastos de emision de los Bonos, se iran
amortizando trimestralmente, a medida que se vayan
amortizando dichos gastos, durante los tres (3) primeros afios
desde la constitucion del Fondo y la emisién de los Bonos. La
parte del Préstamo Subordinado destinada a financiar
parcialmente la adquisicién de los Activos se amortizara en la
primera Fecha de Pago del Fondo. Todo ello, siempre que el

Fondo cuente con liquidez suficiente de acuerdo con el Orden
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de Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucion o, llegado el caso, en el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constituciéon.
El Préstamo Subordinado, por su caracter subordinado, estara
postergado en rango a algunos de los demas acreedores del
Fondo en los términos previstos en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucion o, llegado el caso, en el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. ____
Si antes del inicio del Periodo de Suscripcion, las Agencias de
Calificacion no confirmaran como finales cualesquiera de las
calificaciones provisionales asignadas, esta circunstancia daria
lugar a la resolucién del contrato de Préstamo Subordinado
salvo en lo que se refiere a los gastos iniciales de constitucion

del Fondo y emision de los Bonos.

Contfrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap.
La Sociedad Gestora celebrara, en representacion y por cuenta
del Fondo, con BSCH un Contrato de Permuta Financiera de
Intereses en modelo ISDA 1992 (Intemational Swap Dealers
Association, Inc.) (en adelante, indistintamente, la “Permuta
Financiera de Intereses”, la “Permuta”, el “Swap” o el
‘Contrato de Swap”) cuyos términos mas relevantes se

describen a continuacion.

La celebracion de la Permuta Financiera de Intereses responde

a la necesidad de mitigar el riesgo de tipo de interés que tiene




sustitucion.

lugar en el Fondo por el hecho de encontrarse los Activos

sometidos a intereses variables con diferentes indices de
referencia y diferentes periodos de revision y de liquidacion a
los intereses variables establecidos para cada una de las
Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo.
‘Mediante la Permuta Financiera de Intereses, el Fondo
realizara pagos a BSCH calculados sobre el tipo de interés de
los Activos y, como contrapartida, BSCH reaiizara pagos al
Fondo calculados sobre el tipo de interés nominal medio
ponderado de las Series de los Bonos, todo ello segin lo

descrito a continuacion.

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.
Parte B: BSCH o la contraparte en caso de

- Fechas de Pago.

Las Fechas de Pago coincidiran con las Fechas de Pago de los
Bonos, esto es, los dias 20 de febrero, 20 de mayo, 20 de
~agosto y 20 de noviembre de cada afio, 0, en caso de no ser
alguna de estas fechas un Dia Habil, el Dia Habil
inmediatamente posterior. La primera Fecha de Pago sera el
21 de mayo de 2027.

Fechas de Liquidacion.

Las Fechas de Liquidacién coincidiran con las Fechas de
Determinacion. La primera Fecha de Liquidacién sera el 14 de
mayo de 2027,
Periodos de Liquidacion.
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Los Periodos de Liquidacion para la Parte A y para la Parte B
son exactamente iguales, estableciéndose como tales los dias
efectivamente  transcurridos entre dos Fechas de
Determinacién consecutivas, incluyendo la primera y
excluyendo la altima. Excepcionalmente, gl primer Periodo de
Liquidacién para cada una de las partes tendré una duracion
equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre el dia
18 de diciembre de 2006 (incluido) y el 14 de mayo de 2007
(excluido).

Cantidades a pagar por la Parte A.

Sera el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parie A al
Nocional de la Permuta para la Parte A, ajustado al nimero de
dias del Periodo de Liquidacion (es decir, igual o equivalente a:
niumero de dias /360).
Tipo de Interés de la Parte A.

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el tipo de interés anual
que resulte de dividir (i) la suma de los intereses percibidos de
los Activos e ingresados al Fondo durante el Periodo de
Liquidacion que vence, entre (ji) el Nocional de Permuta para la
Parte A, multiplicado todo ello por el resultado de dividir
trescientos sesenta (360) entre el nimero de dias del Periodo

de Liquidacioén.

Nocional de Permuta para la Parte A.

Sera el Saldo Nocional de los Activos definido como la media

diaria durante el Periodo de Liquidacion que vence del Saldo




Vivo de los Activos que no se encuentren con retrasos en el
pago de los importes vencidos por mas de noventa (90) dias. _

Cantidades a pagar por la Parte B.

Sera el resultado de sumar (i) el importe resultante de aplicar el _
Tipo de Int:e.rés de la Parte B al Nocional de la Permuta para la
Parte B, ajustado al nimero de dias entre dos Fechas de Pago
(es decir, igual o equivalente a: nimero de dias/360) vy (ii) el
importe a que ascienda en la Fecha de Liquidacién
correspondiente la comision devengada por el Contrato de
Administracion, tan sélo en el caso de sustitucion del Banco

como Administrador de los Préstamos.

Tipo de Interés de la Parte B.

Sera, para cada Periodo de Liquidacion, el tipo de interés
anual que resulte de sumar (i) el tipo medio ponderado de los
Bonos determinado para el Periodo de Devengo de Intereses
en curso, mas (i) un margen del cero coma sesenta y cinco por
“ciento (0,65%).
"Nocional de Permuta para la Parte B.

Sera el importe mayor de: (i) el Nocional de Permuta para la
Parte A y (ii) el Nocional Ajustado al Rendimiento de los
Activos.

El Nocional Ajustado al Rendimiento de los Activos para cada

fecha de liquidacion sera el importe menor de:

(i) La suma de los intereses percibidos de los Activos e
ingresados al Fondo durante el Periodo de Liquidacién
que vence, dividido por el Tipo de Interés de la Parte B,




PAPEL EXCLUBIVO PARA DOCUMENTOS MOTARIALES

04/2006
i RS
o
-_ multiplicado por el resultado de dividir trescientos
) sesenta (360) entre el niumero de dias del Periodo de

Liquidacion.

(ii) El Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Liquidacién
inmediatamente anterior, 0, en su caso, el Saldo Vivo de
los Activos en la Fecha de Constitucion del Fondo. _
Los posibles nocionales de la Parte B mencionados en
el parrafo anterior son: '

a) Nocional de Permuta para la Parte A. Este
nocional es igual al Saldo Nocional de los Activos
definido como la media diaria, durante el Periodo
de Liquidacion que vence, del Saldo Vivo de los
Activos que no se encuentren con retrasos en el
pago de los importes vencidos por mas de
noventa (90) dias.

b) Los intereses percibidos de los Activos e
ingresados al Fondo durante el Periodo de
Liquidacion que vence, dividido por el Tipo de .
Interés de la Parte B todo ello multiplicado por el
resultado de dividir 360 entre el numero de dias

L del Periodo de Liquidacién.
c) El Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de
; Liquidacion inmediatamente anterior, 0 en su
' . caso, el Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de

Constitucion del Fondo.
POSIBLES ESCENARIOS:




Por definicion, el nocional descrito bajo el parrafo c)

anterior es siempre superior al nocional descrito bajo el

parrafo a).

Escenario 1:

En el supuesto de que el nocional descrito bajo el
parrafo b) sea superior al nocional descrito bajo el
parrafo c), esto significaria que el riesgo de tipo de
interés no se habria materializado y a su vez que la tasa
-de morosidad de la cartera es tal que esta no afectaria
el equilibrio financiero del Fondo. En este caso, la Parte
B pagaria al fondo el Tipo de Interés de la Parte B sobre
el nocional descrito bajo el parrafo c¢). El neto de la
Permuta en este supuesto es positivo para la Parte B. _

Escenario 2;

En el supuesto de que el valor del nocional descrito bajo
el parrafo b) sea mayor que el nocional descrito bajo el
parrafo a) y sea menor que el nocional descrito bajo el
pérfafo c), esto significaria que la tasa de morosidad de
la cartera es tal que afecta el equilibrio financiero del
Fondo. En este caso la Parte B pagaria al Fondo el tipo
de interés de la Parte B sobre el nocional descrito en b).
El neto de la Permuta en este supuesto seria igual a

cero.

Escenario 3:

En el supuesto de que el nocional descrito bajo el

parrafo b) fuese inferior al nocional descrito bajo el
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pamrafo a), esto significaria que el riesgo de tipo de
interés se ha materializado. En este caso, la Parte B
pagaria al Fondo el Tipo de Interés de la Parte B sobre
el nocional descrito bajo el parrafo a). El neto de la
Permuta en este supuesto seria positivo para el Fondo.

El neto de la Permuta en este supuesto seria positivo
para el Fondo, al ser el nocional de Permuta igual para
la Parte Ay la Parte B y el tipo de interés cobrado por el
Fondo inferior al tipo de interés de la Parte B. La Parte B
pagaria al Fondo.

Supuestos de incumplimiento del Swap.

(i) En el supuesto de que en una Fecha de Pago la Parte A no
dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el pago de la
totalidad de la cantidad neta (en el supuesto de que la cantidad
a pagar por la Parte A a la Parte B fuera superior a la cantidad
a pagar por la Parte B y a recibir por la Parte A) a satisfacer
por la Parte A a la Parte B, la parte de la cantidad neta no
satisfecha se acumulara devengando intereses de demora al
Tipo de Interés de la Parte A, y se liquidara en la siguiente
Fecha de Pago en la que la Parte A disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
previsto en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion, de manera que no se resuelva el Swap.

Si en dos Fechas de Liquidacidn consecutivas la Parte A no
pagase la cantidad que le correspondiera satisfacer a la Parte
B en virtud del Contrato de Permuta Financiera de Intereses, la



Parte B podra resolver siempre que dicho incumplimiento no

fuese subsanado en el plazo de tres dias. En caso de
vencimiento anticipado del Contrato de Permuta Financiera de
Intereses, la Parte A podra aplicar lo establecido en la
Estipulacié‘n' Decimocuarta para todas las Operaciones, o para
cada una de ellas, de forma separada de las demas. En caso
de resolucion, la Parte incumplidora asumira la obligacién del
pago de la cantidad liquidativa prevista en los términos del
Contrato de Permuta Financiera de Intereses, y en el supuesto
de que la Parte incumplidora fuera la Parte A lo hara de
conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos previsto en la
Estipulacién 19.1 de la presente Escritura de Constitucion.____
La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad Gestora,
como agente de célculo del Swap, en funcion del valor de

mercado del Swap.

(i) Si en una Fecha de Pago la Parte B no hiciera frente a sus
~ obligaciones de pago por la totalidad de la cantidad neta que le
correspondiera satisfacer a la Parie A, la Sociedad Gestora }
resolvera ‘el Swap y, en su caso, la Parte B asumira la
obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en el
Swap. Asimismo, en este caso, si la cantidad quuidativa del
Swap le correspondiese a la Parte A, el pago de la misma se
efectuara postergado de conformidad con el Orden de
Prelaciéon de. Pagos previsto en la Estipulacion 19.1 de la

presente Escritura de Constitucién o llegado el caso, con el
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Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en la
Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de Constitucion._____
La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad Gestora,
como agente de calculo del Swap, en funcion del valor de

mercado del Swap.

Descenso del rating de la Parte B:

(a) Modificacion de la calificacion de la Parte B.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo de la Parte B
experimentara, en cualquier momento de la vida de la emision
de los Bonos, un descenso en su calificacion, situandose por
debajo de A-1 (segun la escala de calificaciéon de la deuda no
subordinada y no garantizada a corto plazo de Standard &
Poor’s), o de que la deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada de la Parte B experimentara, en cualquier
momento de la vida de emisién de los Bonos, un descenso en
su calificacion, situandose por debajo de A1 (segun la escala
de calificaciéon de la deuda a largo plazo de Moody's) o Ay F1
(segun las escalas de calificacion de la deuda no subordinada
y no garantizada a largo y corto plazo, respectivamente, de
Fitch), la Parte B debera optar, en el plazo maximo de treinta
(30) Dias Habiles desde el dia en que tuviera lugar la
notificacién de dicha circunstancia, por una de las alternativas
siguientes de forma que permita mantener las calificaciones
asignadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

@ constituir un deposito en efectivo o un depdsito de

valores a favor del Fondo en una entidad con una




(ii)

(iii)

calificaciéon de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada segln la escala de calificacién de Fitch
de F1, de Moody’s de P-1 y de Standard & Poor's de A-
1+, por un importe calculado en funcién de, entre otros
factores, el valor de mercado del Contrato de Swap,
sujeto todo ello a los términos y condiciones que estime
el Fondo, representado por la Sociedad Gestora y los
“Criterios de Swap” de Standard & Poor's y Fitch en
vigor en ese momento en los que se definen las pautas
para la cuantificacion del importe del mencionado
depésitd con el objeto de mantener la calificacion de los
Bonos y por un importe que permita mantener las
calificaciones otorgadas a los Bonos por
Moody's;

que una tercera entidad con calificacion de su deuda no
subordinada y no garantizada de al menos A-1, segun la
escala de calificacion a corto plazo de Standard &
Poor's, A1 y P-1 segln las escalas de calificacién a
largo y corto plazo de Moody's y Ay F1 seguln las
escalas de calificacién a largo y corto plazo de Fitch,
garantice el cumplimiento de sus obligaciones

contractuales;

que una tercera entidad con calificacion de su deuda no
subordinada y no garantizada de al menos A-1, segL'm‘ la
escala de calificacion a corto plazo de Standard &
Poor's, A1 y P-1 segln las escalas de calificacion a
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largo y corto plazo de Moody's y Ay F1 segin las
escalas de calificacion a largo y corio plazo de Fitch,
asuma su posicion contractual, resolviéndose de pleno
derecho el Contrato de Swap. La nueva entidad
quedaria subrogada en sustitucion de la Parte B, antes
de resolver este Contrato y todo ello.sujeto a los
términos y condiciones que estime pertinentes el Fondo,

representado por la Sociedad Gestora.

(b) Modificacion de la calificacion posterior de la Parte B
En caso de que se produzca un descenso de la calificacion de
la deuda no garantizada y no subordinada de la Parte B por
debajo de A3 6 de BBB para la deuda a largo plazo seguin,
respectivamente, las escalas de calificacion de Moody’s y de
Standard & Poor's o un descenso de la calificacion de la deuda
no garantizada y no subordinada de la Parte B por debajo de
F2 para la deuda a corto plazo segun las escalas de
calificacion de Fitch, las opciones (ii) y (iii) previstas en el
apartado a) anterior serian las unicas viables para evitar el
descenso en la calificacion otorgada a los Bonos por Standard
& Poor's, Moody's y Fitch, con la realizaciéon del deposito de
efectivo o de valores previsto en el punto (i) del apartado a)
anterior desde el dia en que tuviere lugar cualquiera de dichas
circunstancias hasta que se realice cualquiera de las opciones
(i) o (i) citadas en el plazo maximo de diez (10) dias
naturales.




En el supuesto de que BSCH incumpla las obligaciones establecidas
en los parrafos anteriores, la Sociedad Gestora, en nombre del

Fondo, estara facultada para sustituir a BSCH por otra entidad en los

términos establecidos en el parrafo (ii) anterior.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por el
cumplimiento de las anteriores obligaciones seran por cuenta
de BSCH. |

La ocurrencia, en su caso, de la resolucién anticipada de la

- Permuta Financiera de Intereses no constituira en si misma
una causa de vencimiento anticipado de la emision de Bonos y
liquidacion anticipada del Fondo, salvo gue en conjuncion con
otros eventos o circunstancias relativos a la situacion
patrimonial del Fondo se produjera una alteracion sustancial o

permanente de su equilibrio financiero.

La Permuta Financiera de Intereses quedara resuelta de pleno
derecho en el caso de que las Agencias de Calificacion no
confirmaran antes del inicio del Periodo de Suscripcién, como
finales, las calificaciones asignadas con caracter provisional a

cada una de las Series.

La Sociedad Gestora empleara todos los medios a su alcance
necesarios para que en todo momento exista un Contrato de

Swap vigente.

El vencimiento del Contrato de Swap tendra lugar en la Fecha
de Pago mas temprana entre las siguientes fechas:

(i) la Fecha de Vencimiento Legal, o
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(i) la fecha en que finalice la Liquidacién Anticipada del Fondo,
conforme a lo previsto en el apartado 4.4 ¢) del Documento de
Registro, en la que se haya procedido a la liquidacién de todos
los Activos y resto de remanentes en el Fondo y a la
distribucion de todos los Fondos Disponibles de Liquidacién
siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacidn del

Fondo.

Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado.

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, y BSCH celebraran un contrato de reinversién a tipo de
interés garantizado (en adelante, el “Contrato de Reinversion
a Tipo Garantizado) en virtud del cual BSCH garantizara una
rentabilidad a las cantidades depositadas por el Fondo, a
través de su Sociedad Gestora, en la Cuenta de Tesoreria,

abierta con dicha entidad de crédito.

En concreto, el Contrato de Reinversiéon a Tipo Garantizado
determinara que las cantidades que reciba el Fondo en

concepto de:

()] principal e intereses de los Activos;

(ii) cualesquiera otras cantidades que sean recibidas en
concepto distinto de pago de principal o intereses

ordinarios y de demora de los Activos;

(i) las cantidades que en cada momento constituyan el
Fondo de Reserva (tal y como este término se define en
la Estipulacion 18. de la presente Escritura de
Constitucién);




(iv) las cantidades que, en su caso, sean abonadas al

Fondo y se deriven del Swap;

(v) las cantidades a que asciendan los rendimientos
obtenidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreriay;

(vi) las cantidades depositadas con anterioridad al 20 de
| noviembre de 2008 destinadas a la amortizacion de los

Bonos de la Serie A2.

seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria abierta en BSCH

a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora.

En la Cuenta de Tesoreria se centralizaran todos los cobros y

los pagos durante toda la vida del Fondo.

En la Fecha de Desembolso la Cuenta de Tesoreria recibira el
importe efectivo por el desembolso de la suscripcion de la
emision de Bonos y el importe inicial del Préstamo
Subordinado y pagara el precio de adquisicion de los Activos
cedidos por el Banco por su importe inicial y los géstos de

constitucién del Fondo:

. BSCH garantiza al Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
una rentabilidad anual variable trimestralmente, con liquidacion
‘mensual y calculo diario de intereses por las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo de Interés
_de Referencia de los Bonos fijado en la Fecha de Fijacién de
Tipo siguiente al inicio del Periodo de Devengo de Intereses de
la Cuenta de Tesoreria de que se trate. A estos efectos, se
entendera por “Periodo de Devengo de Intereses de la Cuenta

de Tesoreria” el periodo comprendido entre el dia 11 (o
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siguiente dia habil) de un mes en que haya Fecha de Pago
(inclusive) y el dia 11 (o siguiente dia habil) del siguiente mes
en que haya Fecha de Pago (exclusive). Excepcionalmente, el
primer periodo de devengo de intereses de cuenta corriente
serd el periodo comprendido entre la Fecha de Desembolso
(inclusive) y el dia 11 de marzo de 2007 (exclusive).

Para el Primer Periodo de Devengo de Intereses de la Cuenta
de Tesoreria sera el tipo de referencia EURIBOR a tres (3)
meses existente a las 11:00 horas de la mafiana (hora C.E.T.)
de la Fecha de Constitucion en la pantalla EURIBORO1
suministrada por Reuters. Excepcionalmente, en el caso de
que hubiesen sido depositadas en la Cuenta de Tesoreria con
anterioridad al 20 de noviembre de 2008 cantidades destinadas
a la amortizacion de los Bonos de la Serie A2, la remuneracion
total de la Cuenta de Tesoreria por todos sus importes para
dicho trimestre seria igual al tipo de interés medio de las Series
A1, A2, B, C, D y E de los Bonos ponderado por el Saldo de
Principal Pendiente de cada una de las Series de Bonos._
Para el primer Periodo de Devengo de Interés, el tipo de
interés sera el TIPO DE INTERES DE REFERENCIA DE LOS
BONOS.

El calculo de la rentabilidad del saldo de la Cuenta de

Tesoreria se llevara a cabo tomando los dias efectivos y como
base, un ano compuesto por trescientos sesenta y cinco (365)

dias. La liquidacion de intereses sera mensual, los dias 11 de



cada mes 0, en caso de no ser alguna de estas fechas un Dia

Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo del Banco
experimentara, en cualquier momento de la vida de la emision
de los Bonos, un descenso en su calificacion situandose por
debajo de F1, A-1 o P-1 (segln las escalas de calificacién de
Fitch, Standard & Poor's y Moody's, respectivamente), la
Sociedad Gestora, dispo'ndré 'de un plazo maximo de treinta
(30) Dias Habiles a contar desde el momento en que tenga
lugar tal situacion para, en nombre y representacion del Fondo,
trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya
deuda a corto plazo posea una calificacion minima de F1, A-1y
P-1, y la Sociedad Gestora contratard la maxima rentabilidad
posible para su saldo, que podra ser diferente a la contratada
con el Banco, pudiendo, con posterioridad, trasladarla al
Banco, cuando su deuda a corto plazo alcance nuevamente la
calificacion F1, A-1 y P-1 (segun las citadas escalas de

. calificacién).

Mediante el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado se
elimina el riesgo de desfase temporal entre los ingresos del
Fondo en concepto de principal e intereses de diversa
periodicidad y la amortizacién y el pago de los intereses en los

Bonos, de periodicidad trimestral.

Adicionalmente y sin perjuicio de lo establecido en los parrafos
anteriores, en el caso de que la cantidad acumulada en la

Cuenta de Tesoreria en cada momento, sin tener en cuenta las
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inversiones de renta fija, si las hubiera, superase el 20% del
Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos y la deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada de la entidad en
que estuviese abierta dicha cuenta experimentara, en cualquier
momento de la vida de la emision de los Bonos, un descenso
de su calificacion situandose por debajo de F1 o P-1 (segln
las escalas de calificacion de Fitch y Moody's,
respectivamente) o tuviera la calificacion A-1 (segun la
calificacion de Standard & Poor's), la Sociedad Gestora, por
cuenta del Fendo, abrira una nueva cuenta en otra entidad con
una calificacion de F1+, P-1 y A-1+ (segin las escalas de
calificacion de Fitch, Moody's y Standard & Poor's,
respectivamente) la “Cuenta de Exceso de Fondos” en la que
se depositaran todas aquellas cantidades que superen el
mencionado 20%, contratando la maxima rentabilidad posible
para sus saldos que sera igual, al menos, a la contratada para
la Cuenta de Tesoreria. En el supuesto de que el Banco
recuperara con posterioridad las calificaciones requeridas, no
vendria obligado a depositar cantidad alguna en la Cuenta de

Exceso de Fondos.

En caso de que la nueva entidad perdiese la calificacion de
F1+, P-1 o A-1+ (segun las escalas de calificacion de Fitch,
Moody's y Standard & Poor's, respectivamente), la Sociedad
Gestora dispondra de treinta (30) Dias Naturales para
encontrar una nueva entidad con una calificacion de F1+, P-1 o

A-1+ (segun las escalas de calificaciéon de Fitch, Moody's y
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Standard & Poor’s, respectivamente) y no perjudique las

calificaciones asignadas a los Bonos. La Sociedad Gestora
notificara a Fitch, Moody's y Standard & Poor's con la maxima
antelacion posible la probabilidad de que suceda este evento.
La Cuenta de Exceso de Fondos, una vez se constituya,
permanecera abierta durante toda la vida del Fondo aunque su
saldo sufrird variaciones como consecuencia del traspaso de -
los fondos que en ella hubiera depositados a la Cuenta de
Tesoreria en las Fecha de Pago en las que esta Cuenta de
Exceso de Fondos tenga saldo. El saldo de la Cuenta de
Exceso de Fondos incluira tanto el exceso del 20% acumulado
én la Cuenta de Tesoreria como las cantidades percibidas en

concepto de rentabilidad de la misma.

Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la Emision. __
La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, celebrara un contrato de aseguramiento y colocacion

de la emision con las Entidades Aseguradoras (en adelante, el

“Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la Emision™).

Las Entidades Aseguradoras de la emisiéon asumiran de forma
mancomunada las obligaciones contenidas en el Contrato de

‘Aseguramiento y Colocacion de la Emision y que,

basicamente, son las siguientes: 1) compromiso
mancomunado de suscripcién de los Bonos que no hubieran
sido suscritos una vez cerrado el Periodo de Suscripcion, hasta
los importes establecidos para cada Entidad Aseguradora en el

correspondiente contrato; 2) abono en la cuenta indicada por la
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Sociedad Gestora por parte de cada Entidad Aseguradora a
BSCH, en su condicion de Agente de Pagos, antes de las
14:00 horas (CET) de la Fecha de Desembolso, valor ese
mismo dia, del importe nominal asegurado por cada una de
ellas; y 3) entrega a los suscriptores de los Bonos que asi lo
hayan solicitado, en un plazo maximo de cinco (5) dias desde
la Fecha de Desembolso, de un documento acreditativo de Ié
suscripcion por éstos de los Bonos adjudicados y del importe
efectivo que hubieran desembolsado por dicha suscripcion,
estando la validez de dicho documento limitada hasta la fecha
en que se produzca la anotacidbn contable en. el

correspondiente registro de anotaciones.

. Con caracter adicional, en vitud del Contrato de

Aseguramiento y Colocacion de la Emisién, BSCH asumira, en
su condicidon de Agente de Pagos, entre ofras, las obligaciones

que, resumidamente, se recogen a continuacion:

(1) Desembolso de la Emisiéon: el Agente de Pagos
procedera a abonar al Fondo antes de las 15:00 horas
(hora de Madrid) de la Fecha de Desembolso, valor ese
mismo dia, el importe que, conforme a lo establecido en
el Contrato de Aseguramiento y Colocacién de la
Emisidn, le abonen las Entidades Aseguradoras, mas la
suma de su propio compromiso de aseguramiento,
mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria del Fondo.

(i) Comunicacién del Tipo de Referencia EURIBOR: En
cada una de las Fechas de Fijacion del Tipo, el Agente



(iii)

de Pagos comunicara a la Sociedad Gestora el Tipo de

Interés de Referencia que servira de base para el
calculo del Tipo de Interés Nominal aplicable a cada una
de las Series de Bonos. '

Pagos con cargo al Fondo: En cada una de las Fechas

- de Pago de los Bonos, el Agente de Pagos procederd a

efectuar el pago de intereses y de reembolso del
principal de los Bonos conforme a las instrucciones

recibidas de la Sociedad Gestora.

Los pagos a realizar por el Agente de Pagos se llevaran
a cabo a través de las correspondientes entidades
participantes en Iberclear, en cuyos registros estan
inscritos los Bonos, segun los procedimientos en curso -

de dicho servicio.

Si en una Fecha de Pago no hubiera Fondos
Disponibles para Amortizacion en la Cuenta de
Tesoreria, el Agente de Pagos no estara obligado a

realizar pago alguno.

En el supuesto de que Ia deuda a corto plazo del Banco
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de F1, P-1 o A-1 (segln las
escalas de calificacion de Fitch, Moody's y Standard &
Poor's respectivamente), la Sociedad  Gestora,
dispondra de un plazo maximo de treinta (30) Dias
Habiles a contar desde el momento en que tenga lugar
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tal situacion para, en nombre y representacion del
Fondo y previa comunicacion a las Agencias de
Calificacion, adoptar alguna de las opciones necesarias
dentro de las descritas a continuacidon que permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados de las funciones del Agente de
Calculo contenidas en el Contrato de Aseguramiento y
Colocacién de la Emision y no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion.

(i) Obtener garantias o compromisos similares de una
entidad o entidades de crédito con calificacion para su
deuda a corto plazo no inferior a F1, P-1 y A-1 (segun
las escalas de calificacion de Fitch, Moody's y Standard
& Poor's respectivamente), que - garanticen los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos. Los
costes y gastos derivados de dichas garantias y
compromisos seran por cuenta del Agente de Pagos
sustituido; o

(i) Sustituir al Agente de Pagos por una entidad con
calificacion para su deuda a corto plazo no inferior a F1,
P-1 y A-1 (segin las escalas de calificacion de Fitch,
Moody's y Standard & Poor's respectivamente), para
que asuma, en las mismas condiciones, las funciones

de Agente de Pagos, siendo todos los costes y gastos
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derivados del proceso de sustitucion por cuenta del

Agente de Pagos sustituido.

En ningdn caso procederd la revocaciéon del
nombramiento del Banco como Agente de Pagos si no
se ha designado como Agente de Pagos a una nueva
entidad._ |

- Si el Banco fuera sustituido como Agente de Pagos, la

Sociedad Gestora esta facultada para fijar la comision a
favor de la entidad sustituta. El Banco no cobrara
comision alguna en su condicion de Agente de Pagos.
La unica causa de resolucién que recoge el Contrato de
Aseguramiento y Colocacion de la Emisién es la falta de
confirmacion por las Agencias de Calificacién antes del inicio
del Periodo de Suscripcién, de las calificaciones provisionales
de los Bonos como definitivas. '
SECCION VI
'GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO

~ GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO.

Actuaciones de la Sociedad Gestora.

Las actuaciones que la Sociedad Gestora realizara para el

cumplimiento de su funcién de administracién y representacion
legal del Fondo son, con caracter meramente enunciativo y sin
perjuicio de ofras actuaciones previstas en la presente
Escritura de Constitucién y en el Folleto, las siguientes:

(i)  Abrir en el nombre del Fondo la Cuenta de Tesoreria,

inicialmente con BSCH, en tanto en cuanto el rating a
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corto plazo de BSCH no descienda de A-1 o F-1 (segun
escalas de S&P Rating Services vy Fitch,

respectivamente).

En el caso de que la cantidad acumulada en la Cuenta de
Tesoreria superase el 20% del Saldo Pendiente de Pago
de los Bonos y la deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de la entidad en que estuviese abierta
dicha cuenta experimentara, en cualquier momento de la
vida de la emision de los Bonos, un descenso de su
calificacion situandose por debajo de F1 o P-1 (segun las
escalas de calificacion de Fitch y Moody's,
respectivamente) o tuviera la calificacion A-1 (segun la
calificacion de Standard & Poor's), la Sociedad Gestora
por cuenta del Fondo abrira una nueva cuenta (la Cuenta
de Exceso de Fondos) en otra entidad con un rating A-1+
0 F-1 (segln las escalas de calificacion anteriormente
citadas), bajo las mejores condiciones posibles, en la que
se depositaran todas aquellas cantidades que superen el
mencionado 20%. En caso de que la nueva entidad
perdiese el rating A-1+ 6 F-1 citado, la Sociedad Gestora
dispondra de 30 dias para encontrar una nueva entidad
con el rating adecuado. La Sociedad Gestora notificara a
Standard & Poor's y Fitch con la maxima antelacion
posible la probabilidad de que suceda este evento.

Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los
Activos del Fondo y, en general, realizar todos los actos




(i)

(iv)

(v)

(Vi)

de administracion y disposicion que sean necesarios para
el correcto desempefio de la administracion y la

representacién legal del Fondo;

Llevar a cabo la administracién financiera de los Activos
con diligencia y rigor, sin perjuicio de las funciones de
gestion asumidas por el Cedente en su calidad de
Administrador conforme a lo dispues'to en la Estipulacién
8 de la presente Escritura de Constitucion:

Comprobar que el importe de los ingresos que
efectivamente reciba el Fondo se corresponde con las
cantidades que ha de percibir el Fondo de acuerdo con
las condiciones de cada Activo y con las condiciones de

los distinto_s contratos;

Validar y controlar la informacion que reciba del
Administrador sobre los Préstamos, tanto en lo referente
a los cobros de las cuotas ordinarias, cancelaciones

anticipadas de principal, pagos recibidos de cuotas

-impagadas y situacién y control de impagados;

Calcular los fondos disponibles y los movimientos de
fondos que tendréd que efectuar una vez realizada su
aplicacion de acuerdo con la prelacién de pagos
correspondiente, ordenando las transferencias de fondos
entre las diferentes cuentas activas y pasivas y las
instrucciones de pago que corresponda, incluidas las
asignadas para atender el servicio financiero de los
Bonos:




04/2006

'
r

o 3 R R

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

PAPEL EXCLUBIVO PARA DOCUMENTDS NOTARIALES

Calcular y liquidar las cantidades que por intereses y
comisiones ha de percibir y pagar por las diferentes
cuentas financieras activas y pasivas, asi como las
comisiones a pagar por los diferentes servicios
financieros concertados y las cantidades que por
reembolso de principal y por intereses corresponda a

cada una de las Series de los Bonos;

En el supuesto de que las calificaciones a la deuda de
BSCH asignadas por las Agencias de Calificacidon, en
cualquier momento de la vida de los Bonos, descendieran
de las calificaciones establecidas en los Contratos de
Permuta, de Reinversion a Tipo Garantizado y de
Aseguramiento y Colocacion de la Emision, efectuar las
actuaciones previstas con relacién a estos contratos que
se describen en las Estipulaciones 152, 163 y 154

antenores, respectivamente;

Cumplir con sus obligaciones de célculo previstas en el
Méadulo Adicional a la Nota de Valores y en los Contratos
de Préstamo Subordinado, de Permuta, de Reinversion a
Tipo Garantizado y de Aseguramiento y Colocacion de la
Emision, y que se describen en las Estipulaciones 15.1,
15.2, 16.3 y 15.4 anteriores;
Seguir de cerca las actuaciones del Administrador para la

recuperacion de impagados, cursando instrucciones,
cuando proceda, para que inste el procedimiento

ejecutivo y, en su caso, sobre la postura a adoptar en las




(xi)

(xii)

(xiii)

subastas de inmuebles. Ejercitar las acciones que
correspondan cuando concurran circunstancias que asi lo

requieran;

Llevar la contabilidad del Fondo con la debida separacién

de la propia de la Sociedad Gestora', efectuar la rendicion
de cuentas y cumplir con las obligaciones fiscales o de
cualquier otro orden legal que correspondiera efectuar al
Fondo; ‘

Facilitar a los titulares de los Bonos emitidos con cargo al
Fondo, a la CNMV y a las Agencias de Calificacién
cuantas informaciones y notificaciones prevea la
legislacién vigente y, en especial, las contempladas en la
presente Escritura de Constitucién y en el Folleto;

Para permitir la operativa del Fondo en los términos
previstos en la presente Escritura de Constitucion, en el
Folleto y en la normativa vigente en cada momento,
prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los
prestadores de servicios al Fondo en virtud de los
mismos e, incluso, caso de ser necesario, celebrar
contratos adicionales, todo ello sujeto a la legislacion
vigente en cada momento, a la autorizacion previa, caso
de ser necesaria, de la CNMV u organismo administrativo
competente y a su notificacion a las Agencias de
Calificacion, y siempre que tales actuaciones no resulten
en una bajada de la califibacién de los Bonos y no
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perjudiquen los intereses de los tenedores de los Bonos.
Cualquier modificacion de la presente Escritura de
Constitucion se comunicara previamente a la CNMV para
la obtencién de la commespondiente autorizacion, en su
caso, y a las Agencias de Calificacién, y se formalizara en

escritura publica;

Designar y sustituir, en su caso, al auditor de cuentas que
lleve a cabo la auditoria de las cuentas anuales del
Fondo;

Elaborar y someter a la CNMV y a los 6rganos
competentes, todos los documentos e informaciones que
deban someterse segin lo establecido en la normativa
vigente, en la presente Escritura de Constitucion y en el
Folleto, o le sean requeridos, asi como elaborar y remitir
a las Agencias de Clasificacion la informacion que

razonablemente le requiera;

Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la
liquidacion del Fondo, incluyendo la decision de
vencimiento anticipado de la emision de Bonos vy
liquidacion del Fondo, de acuerdo con lo previsto en esta

Escritura de Constitucion;

No llevar a cabo actuacionés que pudieran deteriorar la
calificacion de los Bonos y procurar la adopcion de
aquellas medidas que estén razonablemente a su
alcance para que la calificacion de los Bonos no se vea

afectada negativamente en ningtin momento;




(xviii) Gestionar el Fondo de forma que el valor patrimonial dei
mismo sea siempre nulo. |

16.2. Gastos del Fondo. _
La Sociedad Gestora abonara con cafgo al Fondo, siendo

reembolsado segun el orden de prelacién de pagos previsto en
la Estipulacién 19.1 de la presente Escritura de Constitucion,
todos los gastos. derivados de su gestidén y representacion. A
modo meramente enunciativo, la Sociedad Gestora abonara

los siguientes gastos:

Gastos derivados de las auditorias anuales de las cuentas del Fondo;_
Gastos derivados del mantenimiento de los ratings de las siete (7)

Series de Bonos:

Gastos que puedan derivarse de las verificaciones, inscripciones y

autorizaciones administrativas de obligado cumplimiento.

- Gastos derivados de la amortizacién de los Bonos.
Gastos relacionados con las notificaciones que, de acuerdo con lo
establecido en el presente Folleto, deberan realizarse a los titulares

de los Bonos en circulacién.

En general, cualesquiera otros géstos soporfados por la Sociedad
Gestora y derivados de su labor de representacién y gestion del

Fondo.

16.3. Gastos suplidos por cuenta del Fondo.

La Sociedad Gestora tendra derecho al reembolso de los
gastos ordinarios relacionados con la gestion del Fondo que
pudiera suplir o anticipar por cuenta del mismo. Dichos gastos
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ordinarios son los que se mencionan en la Estipulacion 16.2
antenor.
Asimismo, la Sociedad Gestora tendra derecho al reembolso
de todos los gastos de caracter extraordinario en los que haya

o podido incurrir en relacion con la gestion del Fondo, previa

justificacion de los mismos y serian los siguientes.
-« Si fuera el caso, aquellos gastos derivados de la
presentacion y formalizacion por modificacion de la
Escritura de Constitucion y de los contratos, asi como

de la celebracién de contratos adicionales.

» Los gastos necesarios para llevar a cabo la ejecucion de

los préstamos subyacentes a los Activos.

e La oportuna reserva para hacer frente a los gastos
finales de extincion y liquidacion de orden administrativo,
tributario o publicitario.

» En general, cualquier otro gasto extraordinario que fuera
soportado por el Fondo o por la Sociedad Gestora en

representacion y por cuenta del mismo.

Todos los pagos a terceros en concepto de gastos ordinarios y
extraordinarios relacionados con la gestion del Fondo, seran

' efectuados directamente por la Sociedad Gestora sin perjuicio
del derecho de ésta a ser reembolsada por el Fondo siempre
que el Fondo cuente con liquidez suficiente y de acuerdo con el
orden de prelacion de pagos previsto en la Estipulacion 19.1 de
la presente Escritura de Constitucion.
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16.5.

Imputacion temporal de ingresos y gastos.

Los ingresos y gastos se imputaran al Fondo siguiendo el
principio de devengo, es decir, en funcién de la corriente real
de bienes y servicios que tales ingresos y gastos representan,
con independencia del momento en que se produzca la
corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

El ejercicio econémico del Fondo coincidira con el afio natural.
Sin embargo, y por excepcion, el primer ejercicio econdmico
comenzara en la fecha de otorgamiento de la presente
Escritura y finalizara el 31 de diciembre de 2006, y el ultimo
ejercicio econémico finalizara en la fecha en que tenga lugar la

extincion del Fondo.

Auditoria de cuentas del Fondo.

El fondo carece de informacién financiera histérica. No
obstante, durante la vida del Fondo, las cuentas anuales seran
auditadas anualmente por los auditores de cuentas.

La Sociedad Gestora presentard a la CNMV las cuentas

~anuales del Fondo, junto con el informe de auditoria de las

mismas, dentro de los cuatro (4) meses siguientes a la fecha
de cierre del ejercicio del Fondo (esto es, antes del 30 de abril

de cada ano).

Las cuentas anuales del Fondo y su informe de auditoria
correspondiente se depositaran en el Registro Mercantil

anualmente.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su

sesion del dia 25 de octubre de 2006, en la que acordé la

[=)
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‘ constitucion del Fondo, designé como auditor de cuentas del
: Fondo a la firma de auditores Deloitte S.L., con domicilio social
en Madnd, Torre Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso, s/n, con
C.L.LF. numero B-79104469, inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas (ROAC) con el numero S0692 e inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 3.190, Seccién 82,
Folio 1, Hoja M-54 414, Inscripcion 12.
17. NOTIFICACIONES.
La Sociedad Gestora se compromete a efectuar las
notificaciones que se detallan a continuacion:
a) Notificaciones ordinarias periodicas:
a’) En un plazo comprendido entre el Momento de
Fijacion de Tipo y tres (3) Dias Habiles siguientes
como maximo a cada Fecha de Pago, procedera a
comunicar a los tenedores de los Bonos, los tipos
de interés nominales resultantes para cada una de
las Series de Bonos para el Periodo de Devengo
de Interés siguiente. |
a’’) Con una antelacién minima de un (1) dia natural a
cada Fecha de Pago, procedera a comunicar a los
tenedores de los Bonos lo siguiente:
(i) Los intereses resultantes de los Bonos
junto a la amortizacion de los mismos; ___
. (i) Las Tasas Medias de Amortizacion

Anticipada de los Activos, a la Fecha de

Determinacion;




(iii) La vida residual media de los Bonos de las
siete (7) Series calculada con las hipotesis
de mantenimiento de dicha tasa real de

amortizacion anticipada;

(iv) El Saldo de Principal Pendiente.de Pago
(después de la amortizacion a liquidar en
cada Fecha de Pago) de cada ‘Bono y el
‘porcentaje que dicho Saldo de Principal
Pendiente de Pago representa sobre el
importe nominal inicial de cada Bono. _

(v) El Saldo Vivo de los Activos, los intereses
devengados, tanto cobrados como no
cobrados, de los mismos e importe en
morosidad de los Activos. -

(vi) Informe sobre la procedencia y posterior
- aplicacion de los Fondos Disponibles de
conformidad con el orden de prelacién de
pagos contenido en la Estipulacién 19.1

siguiente.

Asimismo, y si procediera, se pondra  en
conocimiento de los tenedores de los Bonos los
intereses devengados por Ioé mismos y no
satisfechos y/o el Déficit de Amortizacion, por
insuficiencia de  Fondos Disponibles, de

conformidad con las reglas de prelacién de pagos
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previstas en la Estipulacion 19.1 de la presente
Escritura de Constitucién.

Las notificaciones de estos apartados a’) y a")
seran efectuadas segun lo dispuesto en el
apartado c) siguiente, y seran, -asimismo, puestas
en conocimiento de Iberclear y AIAF, en un plazo
maximo de dos (2) Dias Habiles anteriores a cada

Fecha de Pago.

Notificaciones extraordinarias:

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, asimismo,
informara a los tenedores de los Bonos, de todo hecho
relevante que pueda producirse en relacion con los
Activos, con los Bonos, con el Fondo, y con la propia
Sociedad Gestora, que pueda influir de modo sensible a
la negociacion de los Bonos y, en general, de cualquier
modificacién relevante en el activo o pasivo del Fondo, y
asimismo, de una eventual decision de amortizacién
anticipada de los Bonos por cualquiera de las causas
previstas en el Folleto, siéndole remitido a la CNMV en
ese supuesto el acta notarial de liquidacion vy
procedimiento a que hace referencia el apartado 4.4.¢c.3
del Documento de Registro.

Procedimiento

Las notificaciones a los bonistas que, a tenor de lo

anterior, haya de efectuar el Fondo a través de su




d)

(e)

Sociedad Gestora, habran de ser efectuadas de la forma

siguiente:

1. Las notificaciones ordinarias periodicas referidas
en el apartado a) anterior, mediante publicacién
bien en el boletin diario de AIAF, o cualquier otro
que lo sustituya en un futuro u otro de similares
caracteristicas, o bien mediante publicacién en un
diario de amplia difusién en Espafia.

2. Las notificaciones extraordinarias referidas en el
apartado b) anterior, mediante su publicacion en
un diario de amplia difusién en Espana.

Adicionalmente, podran realizarse las notificaciones

anteriores mediante su publicacién en otros medios de

difusion general.

Estas notificaciones se consideraran realizadas en la
fecha de su publicacion, siendo apto para la misma
cualquier dia de calendario, Habil o Inhabil (a los efectos

de la presente Escritura de Constitucion).

Informacion a la CNMV

La Sociedad Gestora procedera a poner en
conocimiento de la CNMV la informacién prevista en los
anteriores apartados, asi como cualquier informacién
que, con independencia de lo anterior, le sea requerida.
Informacién a facilitar por BSCH a la Sociedad

Gestora
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Adicionalmente, BSCH se obliga a informar
timestralmente a la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, y, en todo caso, a
requerimiento de la misma, de los impagos,
amortizaciones anticipadas y modificaciones de tipos de
interés y, puntualmente, de los requerimientos de pago,
acciones judiciales, y cualesquiera otras circunstancias
que afecten a los Activos. Asimismo, BSCH facilitara a
la Sociedad Gestora toda la documentacion que ésta le
pueda solicitar en relacion con dichos Préstamos vy, en
especial, la documentacion precisa para el inicio, en su
caso, por la Sociedad Gestora, de acciones judiciales. _
SECCION VII
MEJORAS DE CREDITO Y ORDEN DE PRELACION DE
PAGOS
MEJORA CREDITICIA.

Los elementos de mejora crediticia empleados en la estructura

del Fondo son: la Permmuta Financiera (descrita en la
Estipulacion 15.2 anterior), el Préstamo Subordinado (descrito
en la Estipulacion 15.1 anterior), la Cuenta de Tesoreria y la
Cuenta de Exceso de Fondos (descritas en las Estipulaciones
6.1.3 y 15.3, respectivamente) y el Fondo de Reserva (descrito
en la Estipulaciéon 18.1 siguiente).

Fondo de Reserva.




La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del

Fondo, dotar4 un Fondo de Reserva con las siguientes

caracteristicas:

a)

Importe:

El Fondo de Reserva estard dotado inicialmente con
CINCUENTA Y TRES MILLONES SETECIENTOS MIL
EUROS (53.700.000 €), equivalente al uno coma
ochenta y cinco por ciento (1,85%) del Saldo Vivo
Pendiente de Pago de los Bonos de las Series A1, A2,
B, C, Dy E en la Fecha de Desembolso (el "Importe de
Reserva Inicial"), y se constituira con cargo al importe
desembolsado por los Bonos de la Serie F.

El Fondo de Reserva se dotard o, en su caso, se
reducira trimestraimente en cada Fecha de Pago, hasta
alcanzar un importe igual (el "Importe de Reserva
Requerido") a la menor de las siguientes cantidades:

(1) el Importe de Reserva Ihicial; o]

(ii) la mayor de:

(@) dos coma cinco por ciento (2,5%) del Saldo de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos de las Series
A1,A2,B,C,DyE;y
(b) cero coma nueve por ciento (0,9%) del Saldo de

Principal Pendiente de Pago de los Bonos de las Series
A1, A2, B, C, Dy E en la Fecha de Desembolso.
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No obstante, el Importe de Reserva Requerido no se
reducira en la Fecha de Pago que corresponda y
pemanecera en el Importe de Reserva Requerido en la

Fecha de Pago inmediatamente anterior:

e Durante los dos (2) primeros afnos de la

transaccion, o

e cuando concurra cualquiera de las circunstancias
siguientes: ‘

(i) Si el Fondo de Reserva ha sido utilizado en
alguna Fecha de Pago anterior y, como
consecuencia de ello, se encuentra en un nivel

menor del requerido;

(i) Si el porcentaje del Saldo Vivo de los Préstamos
Morosos sobre el Saldo Vivo de los Activos que
no tengan ninguna cuota en morosidad superior a
doce (12) meses es superior al uno por ciento
(1%). o
(ii) Si la Pérdida Neta Acumulada-de los Activos
fuera superior al uno por ciento (1%) del Saldo

Inicial de los Activos.

Destino:

El Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de
Pago, al cumplimiento de las obligaciones de pago
contenidas en el orden de prelacion de pagos contenido

en la Estipulacion 19.1 siguiente o, llegado el caso, en el




Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién previsto en
la Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de
Constitucion.

c)Rentabilidad.

El importe de dicho Fondo de Reserva sera abonado en la Cuenta de
Tesoreria en la Fecha de Desembolso, siendo objeto del Contrato de
-Reinversion a Tipo de Interés Garantizado a celebrar con el Banco.__
19. ORDEN DE PRELACION DE PAGOS.

19.1 Reglas ordinarias de prelacion de pagos a cargo del

Fondo.

19.1.1.0rigen y aplicacion de fondos.

1. Origen. Los fondos disponibles (en adelante, los
‘Fondos Disponibles”) en cada Fecha de Pago

concreta seran los siguientes:

a) Las cantidades percibidas por principal de los
Activos en cada Periodo de Determinacién

precedente a la Fecha de Pago.

b) Los intereses cobrados de los Activos duranté
cada Periodo de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago (incluyendo, en su caso, los de

demora).

c) La rentabilidad obtenida durante cada Periodo de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago
por la reinversién del Fondo de Reserva asi como

por el resto de las cantidades depositadas en la
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Cuenta de Tesoreria y, en su caso, en la Cuenta
* de Exceso de Fondos.
d) El Fondo de Reserva, en los términos de la
Estipulacion 18 de la presente Escritura de
. Constitucion.

e) La cantidad neta percibida en viriud de los
términos del Contrato de Swap de los Bonos,
segun lo descrito en la Estipulacién 15.2 de la
presente Escritura de Constitucién.

f) Cualesquiera otras cantidades que pudiera
percibir el Fondo incluyendo las que puedan
resultar de la ejecucion de las garantias de los
Préstamos, en caso de que existan.

g) Exclusivamente en la Fecha de Pago
comrespondiente al 20 de noviembre de 2008, y
con el Gnico objeto de amortizar los Bonos de la
Serie A2, las cantidades de principal que se
hubieran retenido para la amortizaciéon de los

Bonos de la Serie A2.

2. Aplicacion.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procedera
a aplicar en cada Fecha de Pago (que no sea la Fecha
de Vencimiento Legal ni cuando tuviera lugar la
Liquidacion Anticipada del Fondo en los términos
establecidos en la Estipulacion 5 de la presente
Escritura de Constitucion el importe a que asciendan los




Fondos Disponibles a los pagos y retenciones

siguientes, de conformidad con el orden de prelacién:

1°.

2°.

3°.

4°,

5°.

Pago a la Sociedad Gestora por gastos ordinarios
y extraordinarios del Fondo (suplidos o no por la
Sociedad Gestora), debidamente justificados
(incluida la comisiéon de administraciéon periddica

a favor de la Sociedad Gestora).

Pago a BSCH de la cantidad neta del swap y, en
su caso, pago de la cantidad debida por la
resolucion del Contrato de Swap en caso de
incumplimiento del Fondo o por ser éste la parte
afectada de alguna Causa de Vencimiento
Anticipado, abono de las cantidades a satisfacer
por el Fondo que correspondan al pago

liquidativo.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie A1y de la Serie A2.
Pago de los intereses devengados de los Bonos

de la Serie B, salvo postergacion de este
concepto al 9° lugar del Orden de Prelaciéon de
Pagos en aplicacion de las reglas previstas en la
Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de

Constitucion.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C, salvo postergacion de este

concepto al 10° lugar del Orden de Prelacién de
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7°.

8°.

9°.
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Pagos en aplicacion de las reglas previstas en la
Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de
Constitucion.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie D, salvo postergacion de este
concepto al 11° lugar del Orden de Prelacién de
Pagos en aplicacién de las reglas previstas en la
Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de
Constitucion.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie E, salvo postergacion de este
concepto al 12° lugar del Orden de Prelacion de
Pagos en aplicacion de las reglas previstas en la
Estipulacién 19.2 de la presente Escritura de

Constitucion.

Dotacion de la retencion de la Cantidad
Devengada para Amortizacion de los Bonos de
las Series A1, A2, B, C, D y E, que sera
destinada a la amortizacion de los Bonos de las
Series A1, A2, B. C, D y E segin el orden
descrito en el apartado 4.9 de la Nota de Valores.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie B, en caso de postergacion de este
concepto desde el 4° lugar del Orden de

Prelacion de Pagos en aplicacién de las reglas




10°.

11°.

12°.

13°.

previstas en la Estipulacién 19.2 de la presente

Escritura de Constitucion.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C, en caso de postergacién de este
concépto desde el 5° lugar del Ordeh de.
Prelacion de Pagos en aplicacion de las reglas
previstas en la Estipulacion 19.2 de la presente

Escritura de Constitucion.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie D, en caso de postergacion de este
concepto desde el 6° lugar del Orden de
Prelacion de Pagos en aplicaciéon de las reglas
previstas en la Estipulacion 19.2 de la presente

Escritura de Constitucién.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie E, en caso de postergacion de este
concepto desde el 7° lugar del Orden de
Prelacion de Pagos en aplicaciéon de las reglas
previstas en la Estipulacion 19.2 de la presente

Escritura de Constitucién.

Retencion de Ila cantidad necesaria para
mantener el Fondo de Reserva en el nivel

requerido en cada momento.
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14°. Pago de la Parte Ordinaria de los intereses
* devengados de los Bonos de la Serie F.
15°.  Dotacion de la retencién de una cantidad igual a
la Cantidad Devengada para Amortizacion de la
' Serie F.
¢ 16°. Pago de la cantidad debida por la resolucion del

Swap, en su caso, en caso de incumplimiento del

Banco.

17°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

18°. Amortizacion del principal del Préstamo
Subordinado.

19°. Pago al Banco de la comisién de administracion

20°. Pago de Parte Extraordinaria de los intereses de
los Bonos de la Serie F (siendo una cantidad
variable igual al exceso de liquidez tras satisfacer
los conceptos que ocupan un lugar precedente en

el Orden de Prelacion de Pagos).

19.2 Reglas excepcionales de prelacion de los pagos a cargo
del Fondo:

Si tuviera lugar la sustitucion del Banco como Administrador de
los Préstamos, a favor de otra entidad que no forme parte del
grupo consolidado del Banco, se devengara a favor del tercero,

nuevo administrador, una comisién que pasara de ocupar del




puesto 19° al puesto 1° en el Orden de Prelacion de Pagos
establecido en la Estipulaciéon 19.1 de Ia presente Escritura de

Constitucion.

Se procedera a postergar el pago de los intereses de los
Bonos de la Serie B desde el 4° al 9° lugar del orden de
prelacion de pagos establecido en la Estipulacién 19.1 de la
presente Escritura de Constitucién, cuando en la Fecha de
Determinacion precedente a |la Feché de Pago
correspondiente, el saldo vivo acumulado de los Préstamos
Fallidos sin tener en cuenta los importes recobrados desde la
constitucion del Fondo fuera superior a ocho coma cinco por
ciento (8,5%) del importe inicial de los Activos y siempre que
no se hubiera producido la completa amortizacién de los Bonos
de las Serie A1y A2 y no se fuera a producir en la Fecha de

Pago correspondiente.

Se procedera a postergar el pago de los intereses de los
Bonos de la Serie C desde el 5° al 10° lugar del orden de
“prelacion de pagos establecido en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucién, cuando en la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, el saldo vivo acumulado de los Préstamos
Fallidos sin tener en cuenta los importes recobrados desde la
constitucion del Fondo fuera superior a seis coma cinco por
ciento (6,5%) del importe inicial de los Activos y siempre que

no se hubiera producido la completa amortizacién de los Bonos
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de las Serie A1, A2 y B, y no se fuera a producir en la Fecha
. de Pago comrespondiente.

Se procedera a postergar el pago de los intereses de los
Bonos de la Serie D desde el 6° al 11° lugar del orden de
prelacion de pagos establecido en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucion, cuando en la Fecha de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago
comespondiente, el saklo vivo acumuilado de los Préstamos
Fallidos sin tener en cuenta los importes recobrados desde la
constitucion del Fondo fuera superior al cinco por ciento (5%)
del importe inicial de los Activos y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacion de los Bonos de las Serie
A1, A2, By C y no se fuera a producir en la Fecha de Pago

correspondiente.

Se procederd a postergar el pago de los intereses de los
Bonos de la-Serie E desde el 7° al 12° lugar del orden de
prelacién de pagos establecido en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucion, cuando en la Fecha de
Determinacion precedente a |la Fecha de Pago
correspondiente, el saldo vivo acumulado de los Préstamos
Fallidos sin tener en cuenta los importes recobrados desde la
constitucion del Fondo fuera superior a cuatro coma veinticinco
por ciento (4,25%) del importe inicial de los Activos y siempre

que no se hubiera producido la completa amortizacién de los




Bonos de las Serie A1, A2, B, Cy D y no se fuera a produciren

la Fecha de Pago correspondiente.

En caso de que en una Fecha de Pago el Fondo no pudiera
hacer frente al pago total o parcial de los intereses devengados
por los Bonos de cualquiera de las Series de conformidad con
el Orden de Prelacion de'Pagos establecido en la Estipulacién
- 19.1 de la presente Escritura de Constitucion, las cantidades
que los titulares de los Bonos hubieran dejadd de percibir se
acumularan en la siguiente Fecha de Pago a los intereses de la
propia Serie que, en su caso, corresponda abonar en esa
misma Fecha de Pago, y se abonarén en la siguiente Fecha de
Pago en que, de acuerdo con el referido Orden de Prelacién de

Pagos, el Fondo cuente con liquidez suficiente para ello, y por
orden de vencimiento en caso de que no fuera posible
abonarlos en su totalidad por insuficiencia de Fondos
Disponibles. Las cantidades no satisfechas de intereses
vencidos no devengaran intereses adicionales o de demora vy
~no se acumularan al Saldo de Principal Pendiente de los

Bonos.

19.3 Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo, cuando
tenga lugar la liquidacién del mismo en la Fecha de Vencimiento
Legal o en la fecha en la que tenga lugar la Liquidacion Anticipada
con arreglo a lo previsto en la Estipulacién 5 de la presente Escritura

de Constitucion, mediante Ia'aplicacién de los fondos disponibles por
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los siguientes conceptos (en adelante, los “Fondos Disponibles para
Liquidacién™): (i) de los Fondos Disponibles, y (ii) de los importes que
vaya obteniendo el Fondo por la enajenaciéon de los Activos que
quedaran remanentes y de cualesquiera otros activos, en el siguiente
orden de prelaciéon de pagos (el “Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion™):

1° Pago a la Sociedad Gestora por los gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo y de Ila cémisién periddica de
administracion y, en el supuesto de sustitucion del Banco como
administrador por una nueva entidad que no forme parte del grupo
consolidado del Banco, de una comisiéon de administracion y, en el
supuesto de sustitucion del Banco como Agente de Pagos, de la
comision que sea fijada por la Sociedad Gestora a favor de la entidad
sustituta.

2.° Pago al Banco de la cantidad neta del Swap de acuerdo con lo
dispuesto en el apartado 3.4.7 del presente Mddulo Adicional, y
solamente en el caso de resolucién de los citados Contratos por
incumplimiento del Fondo o por ser la anica parte afectada de algdn
supuesto de resolucion anticipada, abono de las cantidades a
satisfacer por el Fondo, en su caso, que corresponda al pago

liquidativo.

3.°Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A1y A2.
5 4 °Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie A1y de la Serie A2.

5.° Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B.




6.° Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie B.

7.° Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C.___
8. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C.
9.° Pago de los.intereses devéngados de los Bonos de la Serie D.
10.° Amortizacion del principal de.los Bonos de la Serie D.
11.° Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie E__
12.° Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie E.

~ 13.° Pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados de los

Bonos de la Serie F.

14.° Pago de la Cantidad Devengada para Amortizacion de la Serie F.

-15.° Pago de la cantidad debida por la resolucion del Swap, en su

caso, en caso de incumplimiento del Banco.

16.°Pago de los intereses devengados del Préstamo Subord'inado._
17.° Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado.
18.°Pago al Banco de la comision de administracion de los Préstamos.

19.° Pago de la Parte Extraordinaria de los intereses devengados de
los Bonos de la Serie F (siendo una cantidad variable igual al exceso
de liquidez tras satisfacer los conceptos que ocupan un lugar
precedente en el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién).__
| SECCION VIl
OTRAS DISPOSICIONES
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MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

La presente Escritura de Constitucion no podra sufrir alteracion

sino en supuestos excepcionales, y, en su caso, de acuerdo
con las condiciones que establezca la normativa vigente, y con
las condiciones que se establezcan legalmente, y siempre que
la modificacién no perjudique las calificaciones otorgadas a los
Bonos por las Agencias de Calificacion ni suponga un perjuicio
para los titulares de los Bonos. Con caracter previo se
comunicara a las Agencias de Calificacion y a la CNMV el
contenido de dicha modificacién y obtendra la autorizacion de
esta ultima en caso de que sea necesario.
REGISTRO MERCANTIL.

De conformidad con lo previsto en el articulo 5.4 del Real

Decreto 926/1998, la inscripcion en el Registro Mercantil sera
potestativa para los Fondos de Titulizacién de Activos. En todo
caso, las cuentas anuales de los citados Fondos deberan ser
depositadas en el Registro Mercantil.
DECLARACION FISCAL.

La constitucion del Fondo, en virtud de la presente Escritura de

Constitucion, estd exenta del concepto “operaciones
societarias” del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 5.10 de la Ley 19/1992.
El articulo 7.1.h) del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley




23.

24.

() Para la Sociedad Gestora:

sobre el Impuesto de Sociedades establece la sujecion de los
Fondos de naturaleza como la presente al Impuesto sobre
Sociedades, tipo general, quedando su administracién por la
Sociedad Gestora exenta del IVA, de conformidad con la Ley
19/1992. .

GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de la

presente Escritura de Constitucién seran por cuenta del Fondo
en los términos previstos en la Estipulacién 16 de la presente
Escritura de Constitucion. o
NOTIFICACIONES.

Todas las notificaciones y declaraciones de voluntad previstas

0 relacionadas con esta Escritura de Constitucion podran
realizarse por télex, telefax o cualquier otro sistema de
teletransmision, entendiéndose completas  mediante
confirmacion telefonica de su recepcion. Las notificaciones se
dirigiran a :

Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria s/n
28660 Boadilla del Monte (Madrid)
(ii) Para BSCH: |
‘ Departamento de Gestion Financiera

Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria s/n
28660 Boadilla del Monte (Madrid)
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LEY Y JURISDICCION.
La presente Escritura de Constitucion se regira e interpretara

de acuerdo con las leyes espaiiolas.

Las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que
pudieran derivarse con motivo de la constitucién del Fondo y
de la emision de los Bonos con cargo al mismo, seran
conocidas y resueltas, con renuncia expresa al propio fuero
que pudiera comresponder a cualquiera de las partes, por lbs
Juzgados y Tribunales esparioles.
CONDICION RESOLUTORIA.

Las obligaciones de las partes nacidas de la presente Escritura

de Constitucién quedaran resueltas de pleno derecho si las
Agencias de Calificacion no confirmaran como definitivos,
antes del Inicio del Periodo de Suscripcion de los Bonos, los
correspondientes ratings de los Bonos de cualquiera de las

Series.

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los comparecientes aceptan
la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del documento de
identidad, en los casos previstos en la Ley) al protocolo notarial
y a los ficheros de la Notaria. Se conservaran con caracter
confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a las
Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en su caso, al
Notario que suceda al actual en la plaza. La finalidad del
tratamiento es formalizar la presente escritura, realizar su
facturacion y seguimiento posterior y las funciones propias de

la actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,




rectificacion, cancelacion y oposicion en la Notaria

autorizante.
Asi lo otorgan.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes;

especialmente las de caracter fiscal.

Doy cumplimiento al requisito de la lectura conforme a lo
.diSpuesto en el Reglamento Notarial: los comparecientes enterados
ratifican y aprueban la presente escritura, y la firman conmigo, el
Notario, que doy fe de que el consentimiento ha sido libremente
prestado, de que el 6torgamiento se adecua a la legalidad y a la
voluntad debidamente informada de los oforgantes, y en general
de todo lo contenido en este instrumento publico, extendido en

ochenta y siete folios de papel exeftiSivo para documentos notariales,

de la serie 78, numeros 9218450 y los ochenta y seis anteriores en

orden correlativo inverso. {

Estan las firmas de los comparecientes.- Signado: R. ~-

Parejo G.~ Rubricados y sellado.- Figura seguidamente -

la nota de aplicacién del Arancel prevista en la Ley =-

8/89, ideéntica a la que se estampa al pie de esta copia.-.-
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En Santander, mi residencia, a veintiuno de
Septicnbre Ce G035 Mil BCEIM . mmcd o e
Ante mi, JOSE MARIA DE PRADA DIEZ, notario del
Ilustre Colegio de BUXrgosS ---=--==wcocmcmuccuome___._

COMPARECE

DON ALBERTQ ORTEGA FERNANDEZ, mayor de edad, ca-
sado, vecino de Santander, Paseo de Pereda, 12 Y
provisto de D.N.I. nimero = ccccmeoooo____.

INTERVIENE como apoderado, en nombre Y represen-

tacidén de BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A., con

domicilio social en Santander, Paseo de Pereda nilime-
ros 9 al 12, C.P. 39.004 y con C.I.F. A-39000013 .-~
Fue constituida por tiempo indefinido, fundada el

3 de Marzo de 1.856 mediante escritura publica otor-

- gada ante el Escribano de Santander Don José Dou
Martinez, ratificada y parcialmente modificada por
' otra de 21 de Marzo de 1.857 ante el Escribano de la

misma capital Don José Maria,.Olaran y transformada

//
>




en Sociedad Anénima de Crédito Por escritura otorga-
da ante el Notario de Santander Don Ignacio Pérez e]
14 de enero de 1875; POr escritura otorgada ante e]
Notario de Santander Don José& Maria de Prada Diez el
8 de Junio de 1.992, con el ndmero 1316 de protoco-
lo, modificé su denominacidn por la de BANCO DE SAN-
TANDER, S.A., denominacidn que ha cambiado por 1a
actual, seglin escritura otorgada ante el Notario de
Madrid Don Antonio Fernéndez-Golfin Aparicio de fe-
cha 13 de Abril de 1.999 con el nlGmero 1212 de pPro-
tocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Canta-
bria al tomo 676, libro 0, seccidn octava, hoja s-
1960, folio 28, ins. 596 de 17 de Abril de 1.999.---

Por la escritura antes citada ante el Notario de
Madrid don Antonio Fern&ndez-Golfin Aparicio, de 13
de abril de 1.999, Banco Santander, sS.A. Yy Banco
Central Hispanoamericano, S.A,, se fpsionaron me-r
diante absorcién de 1la gegunda por 1la pPrimera, vy,
como consecuencia de ello, Banco Central Hispanoame-
ricano, $.A., ha quedado extinguida Y 8u patrimonio
(y por tanto todos sus derechos y obligaciones, re-
" laciones juridicas y posiciones contractuales y ju-
diciales) ha quedado transmitido en bloque a la so-

ciedad absorbente.-------eo.____________________
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PAPEL EXCLUSIVO R

Segin el articulo 38 de los Estatutos por los qﬁ;r-
en la actualidad se rige la sociedad gue nos ocupa:-
a) .- Una Comisién Ejecutiva, compuesta por cinco
miembros, como minimo y doce como méximo, todos
ellos pertenencientes al Consejo de Administracién,
ejercerd, sin perjuicio de las funciones de supervi-
sién y control de la gestidén social propias de éste,
las facultades que le delegue el propio Consejo, pu-
diendo aquélla, a su vez, conferir los poderes nece-
sarios a tal efecto.---------e---=-s---o-----=oomoeos
b) .- La Comisién Ejecutiva quedard validamente
constituida con la asistencia, presentes O represen-
tados, de, al menos, la mitad de sus miembros; y
adoptari sus acuerdos por mayoria de los asistentes,
presentes o representados.--=----------s-----ocoomeTs
Por escritura, a mi testimonio, de doce de marzo
de mil novecientos noventa y nueve, bajo el nimero
792 de protocolo, inscrita en el Registro Mercantil
de Santander, con fecha veinticuatro de marzo de mil

novecientos noventa y nueve, al tomo 611, folio 116,




hoja 1.960, inscripeion 463*, le fueron delegadas en

la Comisién Ejecutiva todas las facultades del Con-
sejo de Administracién, excepto lasg siguientesg;--~-__
a).- Las indelegableg POr disposicién legal, --.-_
b).- La aprbbacién de las estrategias generales
de la sociedad.--—j —————————————————————————————————

¢) .- El nombramiento Y, en su caso, destituciég

d) .- El control de la actividad de gestién y eva-
luacién de losg Directivos.--weo o _______

e).- La identificacién de los Principales riesgos
de 1la Sociedad, en especial log riesgosg que procedan
de las operaciones con derivados, asf como la im-
plantacisn Y seguimiento de Jlog Sistemas de control
interno y de informacidn adecuados. ~---coo__________

f) .- La determinacidén de las politicas de infor-
macién y comunicacién con log accionistas, log mexr-
cados y 1la opiniéh piblica. En pParticular, sera res-
ponsabilidad del Consejo suministrar a log mercados
informacién réapida, precisa y fiable, singularmente

cuando se refiera a la estructura del accionariado,
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o a la autocartera.-------------------------------- -

g) .- La aprobacién de la politica en materia de
autocartera. ——------—--—--- -
h) .- En general, las operaciones que entrafien la

adquisicidn y disposicidén de activos sustanciales de
la Sociedad y las grandes operaciones societarias;——

A los efectos oportunos, ge transcriben, seguida-
mente, las facultades correspondientes al Consejo de
Administracién, tomandolas del articulo treinta y
siete de lcs estatutos sociales, seglin redaccién que
consta en la escritura autorizada ﬁara mi protocolo
de 16 de septiembre de 2.004 que copiado, a la le-
tra, dice como sigue:-----------“~““~—“~““c-cco—— - -

"Articuleo 37.- Excepcién hecha de las facultades
que en los presentes Estatutos se confieren a la
Junta general de accionistas, el Consejo de Adminis-
tracidn tiene las mas amplias atribuciones de ges-
tidén, administracidn y representacidén de la socie-
dad. En su consecuencia, podrad adoptar toda clase de

acuerdos y celebrar cuantos actos y contratos estime




convenientes para el cumplimiento de los fines so-
ciales siempre con sujecién a la legalidad vigente.-
Ademas especificamente, le corresponderin las si-
guientes facultades: —f————-~--;———-v; ——————————————

ITT. Acordai libremente la inversidén de los fon-
dos propios del Banco en la forma que se considere
conveniente, - ~-e s oo s e oo

V. Determinar las condicioneg generales y parti-
culares de los descuentos, préstamos, depésitos,
prestaciones de fianzas y avales y toda clase de
operaciones, segin las normas legales vigentes.-----

VI. Decidir sobre la concesidén de préstamos y so-
bre la apertura y cierre de cuentas corrientes de
crédito, asi como acerca de la admisién y devolucidn
de toda clase de garantias.--------------w-~--------

VII. Ordenar la suscripcidn, adquisicién, compra,
permuta, pignoracidén y wventa de efectos piblicos,
accionesg, obligaéionES; bonos y cédulasg,------------

VIII. Adguirir, enajenar y dar y tomar en arren-
damiento, mediante cualquiera de las modalidades
permitidas por la Ley, toda clase de bienes muebles
e inmuebles.------cm o m oo

~IX. Construir edificios y locales para el Banco,

hacer declaraciones de obra nueva, agrupaciones y
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segregaciones de fincas, ejercitar los derechos de
tanteo ¥y retracto.-----------------meam oo m e

X. Constituir, modificar, aceptar y cancelar de-
rechos personales y reales, sin limitacidn, incluso,
por tanto, el de hipoteca, asi como distribuir res-
ponsabilidades entre los inmuebles hipotecadosg.-----

XX. Otorgar poderes a favor de Procuradores u
otras personas para gue comparezcan en nombre del
Banco ante cualquier autoridad nacional o extranje-
ra, Juzgados y Tribunales de todas clases, incluso
los de jurisdicciones especiales de cualquier natu-
raleza, corporaciones de derecho piblico, sociedades
y particulares, ejercitando las acciones, excepcio-’
nes, reclamaciones y recursos de toda clase que.le
asistan, y representdndole en los expedientes, jui-
cios y procedimientos que al mismo interesen, con
facultades de desistir, transigir, allanarse y per-
cibir las cantidades que se determinen en sentencia
firme o en su ejecucién, asi como ratificarse en to-

da clase de escritos, incluso aunque fuera preciso




efectuarlo personalmente.---=----eooooo o L_.__

XXI. Para el mejor y mis répide despacho de los
asuntos, podra crear una Comisién Ejecutiva, atribu-
yendo y fijando a la misma sus facultades, obliga-
ciones y funcionamiento. E1 Presidente del Consejo
de Administracién serd siempre uno de losg miembros
de dicha Comisidén Ejecutiva, la cual presidira. Los
restantes miembros de la misma seri elegidos o re-
levados por el Consejo de Administracién, entre sus
COMPONENt eSS .~ =~ m - mr e e e oo

Asimismo, podrd crear otras Comigiones de carac-
ter técnico, fijando sus facultades, obligaciones Y
funcionamiento.--w---mmc oL Rl

XXII. Delegar mediante la normativa establecida
en el articulo 36, todas o parte de las facultades
que le son propias y que sean subrogables por su na-
turaieza en favor de la Comisién Ejecutiva, si ya
existiera, o de uno o varios Consejeros Delegados.--

Con independencia de estas delegaciones, podra el
Consejo de Administracién conferir cuantas faculta-
des o poderes crea convenientes, ya sean de caricter
mancomunado o sgolidario, a otros Consejeros, accio-
nistas, empleados del Banco o, incluso, a personas

ajenas al mismo, otorgando a este efecto las corres-
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pondientes escrituras piblicas.---------c--.____.___

XXIII.- Transigir sobre bienes o derechos, asi
s como someter a la decisidn de &rbitros o de amiga-
bles componedores cuantas cuestiénes y diferencias
afecten a la sociedad.-----=--ooo_o_ o ____.__.____

La enumeracién comprendida en el presente articu-
lo no tiene caricter limitativo, pues seran faculta-
des propias del Consejo de Administracién todas las
no reservadas especificamente en la Ley o en estos
Estatutos a la Junta general de accionistas".-------

En lo omitido no existe nada que limite, condi -
cione o modifique lo literalmente transcrito.-------

El compareciente se encuentra facultado para este
acto en virtud de la escritura de poder que, en San-
tander, autorizé el notario infrascrito con fecha
diez de marzo de dos mil, inscrita en el Registro
Mercantil al tomo 685, folio 130, hoja nidmero S-
v, 1960, inscripcién 735° en 1la que se le faculta:
"para que, de conformidad con lo establecido en el

apartado 3 del articulo 108 del Reglamento del Re-




gistro Mercantil, pueda elevar a instrumento pﬁblico
todo tipo de acuerdos sociales de Banco Santander
Central Hispano, S.AM".-----memomm oo _.

Ejecuta acuerdo tomado por la Comisidn Ejecutiva
del Establecimiento en su reunidn celebrada el once
de septiembre del corriente afio, segﬁn acredita con
la certificacién que me entrega y dejo unida a esta
matriz, expedida por don Ignacio Benjumea Cabeza de
Vaca, como Secretario, con el visto bueno de don Ma-
tias Rodriguez Inciarte, como Vicepresidente tercero

y cuyas firmas considero legitimas, por serme cono-

Tiene, a mi juicio, la legitimacién y capacidad
necesariaé para otorgar la presente escritura y-----
DI C E

Que en nombre y representacidén de Banco Santander
Central Hispano, S.A. confiere poder en favor de las
personas, en la forma y con.ias facultades que cons-
tan en la certificacién protocolizada, la cual se da
aqui por reproducida en evitacién de repeticiones.--

PROTECCION DE DATbS: Advierto que log datos de
carééter personal que figuran en este instrumento
plblico, forman parte de 163 ficheros de la Notaria,

por lo que serdn tratados y protegidos conforme a la
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Legislacidén Notarial que determina el secreto del
protocolo (arts. 32 LN y 274 RN) y a la Ley Orgénica
15/99 de Proteccién de Datos, salvo las remisiones
de obligado cumplimiento a las administraciones pli-
blicas que tengan derecho a ello. El titular de
aquéllos podra ejercitar ante el notario autorizante
los derechos de acceso, rectificacién y oposicidn
que le reccnoce la citada Ley 15/99.--------=coco-_
Asi lo otorga el compareciente a quien, por su
opcién, leo esta escritura que aprueba y firma.-----
Y yo el Notario doy fe: de que el consentimiento
ha sido libremente prestado; de que el presente
otorgamiento se adecta a la legalidad y a la volun-
tad debidamente informada por el compareciente; de
conocer a éste y, en general, de cuanto queda con-
signado y extendido en seis folios de papel nota-
rial, nameros el del presente y anteriores en orden.
Firme 1ilegigle.Signacdo.Jose Maria de Prada Diez,.
Rubricado y sellado.—-——————————mmmmm e

Sigue nota.—————m e e
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IGNACIO BENJUMEA CABEZA DE VACA, SECRETARIO GENERAL Y
SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y DE LA COMISION EJECUTIVA
DE "BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.",

CERTIFICO: Que segun resulta del acta correspondiente, en la sesién celebrada por
la Comisidn Ejecutiva de la Entidad en Boadilla del Monte (Madrid), Ciudad Grupo
Santander, Avenida dé Cantabria, s/n, el dia 11 de septiembre de 2006, que fue convocada
mediante calendario de sesiones previamente comunicado y aceptado unanimemente. por
todos los miembros de la Comision, sin orden del dia previo por no ser propio del
funcionamiento de la misma, a la que asistieron la totalidad de sus diez miembros, ademas
del Secretario, y cuya acta se aprobé por unanimidad al final de la misma sesion, se adopto,
entre otros, y también por unanimidad, el acuerdo que literalmente dice asi:

"Otorgar escritura publica mediante Ia que se confieran a DON PEDRO ALONSO GIL
(mayor de edad, casado, con domicilio en calle Torrecilla Del Puerto, n.° 1, 28043 — Madrid,
y D.N.I. nimero 17219802R), DON JOSE LUIS CONTRERAS ORTIZ (mayor de edad,
casado, con domicilio en Paseo de los Parques, n.° 6, 28109 - Alcobendas, y D.N.i. nimero
51373023Q), DON JOSE CORRAL VALLESPIN (mayor de edad, casado, con domicilio en
calle Maria Francisca, n.° 6, 28002 — Madrid, y D.N.l. nimero 78869734C), DON JAVIER
MALDONADO TRINCHANT (mayor de edad, casado, con.domicilio en calle Caracas, n.? 41,
28010 ~ Madrid, y D.N.I. nimero 807608D), DON FRANCISCO PARDO ALVAREZ (mayor
de edad, casado, con domicilic en calle Manuel Pedregal, n.° 13, 33820 - Grado, y D.N.I.
numero 10531870D), DON FERNANDO PEREZ-HICKMAN MUNOZ (mayor de edad,
casado, con domicilio profesional en Paseo de la Castellana, n.° 24, 28046 — Madrid, y D.NLL
numero 21477602H), DONA SILVIA RUIZ BARCELO (mayor de edad, casada, con domicilio
en Avenida Picos de Europa, n.° 30, 28229 - Villanueva del Pardillo, y D.N.I. numero
35120849X), DON FRANCISCO JAVIER SAN FELIX GARCIA (mayor de edad, casado, con
domicilio en Paseo Poseidon, n.° 18, 28220 — Majadahonda, y D.N.I. numero 33500327E),
DON JUAN MANUEL SAN ROMAN LOPEZ (mayor de edad, casado, con domicilio en calle
de los Ancianos, n.® 15, 28034 - Madrid, y D.N.I. nimero 416029M), DON ENRIQUE SILVA
BRAVO (mayor de edad, casado; con domiciio en calle Orquidea, n.° 16, 28100 —
Alcobendas, y D.N.I. nimero 28855420B) y DON JOSE ANTONIO SOLER RAMOS (mayor
de edad, casado, con domicilio en calle Ronda Caballero de la Mancha, n.° 69, 28034 —

adrid, y D.N.l. numero 2879407Z) las facultades que a continuacion se indican, para que
las ejerciten con caracter solidario, es decir, cada uno de ellos por si solo, de forma
individual y separada: ' i

a) Administrar, regir y gobernar los bienes de todas clases que ahora o en Io sucesivo
correspondan a la Entidad poderdante, haciendo en ellos las mejoras, reparaciones y obras
que considere conveniente, arrendandolos por et tiempo, precio y condiciones que le
pareciere, desahuciar inquilinos o colonos y admitir otros de nuevo, cobrar rentas, intereses,
dividendos y alquilerés, y de los que percibiere dar los resguardos y recibos
correspondientes. o ‘

Constituir, modificar, subrogar y resolver contratos de arrendamiento financiero sobre

| Y . N . . -

toda clase de bienes muebles e inmuebles y en los términos y condiciones que libremente
determine, asi como adquirir los bienes objeto de tal arrendamiento financiero, con la Unica
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b) Verificar agrupaciones o parcelaciones de fincas, deslindes, apeos y amojona-
mientos, asi como declaraciones de obra nueva.

A 130000
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c) Rendir y pedir cuentas, aprobandolas, reparandoias o impugnandolas, dar y recibir el
importe de los saldos que de las mismas resulten y firmar y recibir finiquitos.

d) Usar con plenos poderes la firma de la Sociedad mandante en todas las operaciones
bancarias, actos y contratos en que Ia misma sea parte, salvo las limitaciones que para las
operaciones mencionadas en los apartados sefialados con las letras ¢) y j) se indican en los
mismos, asi como para firmar toda clase de correspondencia.

e) Adquinr y enajenar, por el precio y condiciones que libremente estipule, incluso con
pacto de retro y por cualquiera de los titulos que la Ley permita, toda clase de bienes
muebles o inmuebles, sin exceptuar derechos personales y reales, con la unica limitacion de
que cuando la operacién que se concierte en uso de esta facultad exceda de trescientos mil
quinientos siete euros debera haber sido aprobada por el Consejo de Administracion o por la
Comision Ejecutiva, lo que habra de justificarse mediante la oportuna certificacion expedida
por el Secretario de dicho Consejo o Comision, o quien haga sus veces. con el visto bueno
del Presidente o de quien debidamente le sustituya.

No obstante lo establecido en el parrafo anterior, no existira la limitacién de cuantia
cuando la adquisicion recaiga sobre créditos que otras Entidades financieras (Bancos, Cajas
de Ahorro, Cooperativas de Crédito y similares, inscntas en el Banco de Espana) tengan
concedidos a sus clientes, es decir, de los incluidos en la cartera de créditos de |la Entidad
de que se trate, aunque ésta, a su vez, los tenga adquiridos de otra Entidad financiera y no
concedidos u otorgados onginariamente por ella; o cuando la enajenacion recaiga sobre
créditos de la cartera del Banco, ya sea de los concedidos a sus clientes o de los que el
Banco haya adquirido previamente de otra Entidad financiera; y ya sean tales adquisiciones
o enagjenaciones totales o parciales con relaciéon al crédito o créditos de que se trate, y los
propios créditos de cualquier modalidad, ya por la forma de instrumentacién (en pdliza,
escritura. letras, pagarés, o cualquier otro titulo), ya por las garantias adicionales que
puedan tener (prenda en todas sus clases; hipotecas, etc.).

-G - 5403 Bance Jantandar Cantrad Hiy,
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f) Constituir en favor del Banco hipotecas y demas gravdmenes sobre bienes in-
muebles para garantia de las operaciones de crédito y préstamo en que aquél sea parte o
para aseguramiento de fianzas y dermas obligaciones que, respecto a estas operaciones, se
hallen pendientes, quedando a su criterio el sefalamiento de Ios plazos, intereses y distribu-

y demas derechos reales.
pnstituidos a favor del Banco,

) Modificar, ceder o subrogar y ¢
incluso anotaciones en el Registro de la Ppe#i
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dando y librando, en nombre de éste, cartas de pago y finiquito de cuentas o declarando.
extinguidas las obligaciones de cuyo cumplimiento respondan los gravamenes.

h) Transigir sobre bienes y derechos y someter a la decision de arbitros o amigables
componedores cuantas cuestiones y diferencias afecten a la Sociedad.

i) Comparecer en las sucesiones hereditarias de sus deudores, suspensiones de pado,
concursos de acreedores y quiebras, aprobar inventarios o convenios, asi como impug-
narlos; intervenir y emitir su voto en las Juntas que con esos objetos se celebren, ya sean
judiciales o extrajudiciales; aceptar o rechazar cuantos acuerdos al efecto se tomen; firmar
convenios judiciales o extrajudiciales, prestar fianzas que fuesen necesarias; trabar bienes

aceptandolos.

j) En garantia de obligaciones de terceros y por su cuenta, sean éstos personas fisicas
o juridicas y con las condiciones y clausulas que estime conveniente, podra constituir,
modificar y retirar o cancelar fianzas, avales o cualquier otra modalidad de afianzamientos
ante toda clase de Departamentos, Organismos y Dependencias de la Administracion
Central, Provincial o Municipal, Comunidades Auténomas y Organismos de ellas
dependientes, Organismos auténomos o paraestatales, Tribunales y Juzgados ordinarios y
especiales, incluidas las jurisdicciones econémico-administrativa y  contencioso-
administrativa, Juzgados de lo Social, Bancos oficiales y Cajas de Ahorros, 'y en general,
ante cualquier organismo de caracter publico, asi como ante cualesquiera clase de
sociedades y personas fisicas constituyendo, en su caso, los depositos de efectivo o titulos
que se exijan, con o sin desplazamiento, pudiendo obligar al Banco, incluso solidariamente
con el deudor principal, con renuncia, por lo tanto, a los beneficios de orden, excusién y
division, con la Unica limitacion de que, si el compromiso contraido con motivo de la
prestacion de la garantia excediese de tres millones cinco mil sesenta euros, la operacién
haya sido aprobada por el Consejo de Administracion, por la Comision Ejecutiva o por la
Comision Delegada de Riesgos, lo que habra de justificarse mediante la oportuna
certificacion expedida por &l Secretario de dicho Consejo o Comisién, o quien haga sus
veces, con el visto bueno del Presidente o de quien debidamente le sustituya.

k) Proceder, sin limitacion alguna, al ejercicio de todo tipo de acciones y formulacion de

demandas y recursos, ante los Juzgados y Tribunales de cualquier jurisdiccion, incluido el

Tgbunal Constitucional, y muy en especial ante la jurisdiccion contencioso-administrativa;
bsolver posiciones, confesar en juicio; formular denuncias y querellas y ratificarlas.

Solicitar de los Ministerios, Direcciones Generales, Centros y Oficinas del Estado;
Comunidades Autonomas, Corporaciones Provinciales, Municipales y de todo orden,
Autoridades y funcionarios cuanto estime conveniente a los intereses de la Sociedad
mandante, interponiendo reclamaciones econémico-administrativas, de alzada y de
cualquier otra naturaleza y clase, que seguird por todos sus tramites e instancias; solicitar
libramientos y érdenes de pago, presentar declaraciones juradas y justificaciones.

Conferir poder para pleitos y causas a favor de los Procuradores de los Tribunales si
la Sociedad poderdante necesitare de esa representacién judicial, ejercitando en nombre del
Banco toda clase de acciones y excepciones que a aquél pudieran asistir, siguiendo los
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. procedimientos por todos sus tramites y recursos, incluso ante el Tribunal JE f,‘:,
los extraordinarios de casacion y revision, y pudiendo desistir, transigirf! Xy .
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) Pignorar titulos pertenecientes a la Cartera de este Banco en cantidad suficiente para
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formalizar polizas de cuentas de crédito con garantia pignoraticia por la cuantia que estime
conveniente en cada caso, suscribiendo para ello los documentos precisos, asi como para la
apertura, disposicion de fondos y cancelacion de las aludidas cuentas y de sus co-
rrespondientes garantias y de la renovacion de las mismas al vencimiento de cada poliza.

.

.

L]

m) Presentar a la conversion en cualesquiera Oficinas del Estado, Bancos, incluso el
Banco de Espana, Sociedades, establecimientos y particulares, titulos o valores que hayan
de convertirse o canjearse, retirando o recogiendoa las nuevas laminas, resguardos, titulos o
efectos a que el canje o conversion diera lugar, con cupones corrientes o atrasados, y practi-
cando, en fin, cuantas operaciones sean necesaras al objeto.

n) Contratar con companias aseguradoras pélizas que cubran de riesgo de incendios,
dafos catastroficos o responsabilidad civil, cualesquiera clase de bienes muebles o in-
muebles, ya sean propiedad del Banco o bien hayan sido pignorados o hipotecados a su fa-
vor, pudiendo establecer en dichas podlizas las condiciones que a bien tengan.

o) Autorizar certificaciones de los Libros y documentos de contabilidad de la Empresa.

p) Otorgar y firmar las escrituras publicas y documentos privados que exija ia
formalizacién de los actos y contratos antes enumerados.”

CERTIFICO igualmente que los diez miembros de la Comision Ejecutiva de la
Entidad que asistieron a la sesion celebrada por la misma el 11 de septiembre de 2006
fueron: D. Emilio Botin-Sanz de Sautuola y Garcia de los Rios, D. Fernando de Asua
Alvarez, D. Alfredo Saenz Abad, D. Matias Rodriguez Inciarte, D. Antonio Basagoiti Garcia-
Tuidn, D.2 Ana Patricia Botin-Sanz de Sautuola y O'Shea, D. Guillermo de la Dehesa
Romero, D. Rodrigo Echenique Gordillo, D. Antonio Escamez Torres y D. Francisco Luzon
Lopez.

Y. para que conste, expido la presente cenrtificacion, visada por D. Matias Rodriguez
Inciarte, Vicepresidente 3.°. en Boadilla de! Monte (Madrid), a once de septiembre de dos mil
sers.

»

. vV® B.°
El Vicepresidente 3.°
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Aplicacién Arancel, Dizposicién Adicional 3.2
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GONZALD Sauca FOLANCO
s
‘ o/, Marlires, 26
Telf.: 91 632 o' 74 - Fax: 31 632 00 87
28680 BOADILLADEL MONTE
Madrid)

ESCRITURA DE PROTOCOLIZACION Y ELEVACION A PU- ‘
BLICO DE AéUERDOS SOCIALES., -=-----—-—~- -~ o mm oo
NUMERO CINCO MIL DOSCIENTOS NOVENTA Y TREé;———
En Boadilla del Monte, mi regidencia, a dos dé
noviembre de dos mil SeiS. ----creemrmmmmmmmm e

Ante mi, GONZALO SAUCA POLANCO, Notario del

Ilustre Colegio de Madrid, ----- et

|
i —————————————————————————— COMPARECE: - -=-=-=-=-=--=~
% DON JUAN GUITARD MARIN, maybr de edad, casado,
fcon domicilio a estos efectos en Boadilla del Monte
 (Madrid), Avenida de Cantabria, s/n, Ciudad Grupo
Santander, con DNI/NIF nimero I
INTERVIENE en nombre y repregentacidn de "BAN-
CO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.", domiciliada en
Santander, Paseo de Pereda nameros 9 a 12;. éoﬁ
C.I.F. A-39000013; es de duracidn indefinida, cons-
tituida por escritura plblica autorizada ante el
Notario de Santander, don José Dou Marﬁinez el dia

3 de marzo de 1856, ratificada y parcialmente modi-

ficada por otra autorizada por el escribano de San-
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1857 e iniciando sus operaciones el dia 20 agos -
to de 1857; fué transformada en Sociedad Anénima de
Crédito por escritura autorizada por el Notario de
Santander Don Ignacio Pérez el dia 14 de enero de
1875; adaptados sus Estatutos a la nueva Legisla-
cién de Sociedades, en escritura de fecha 8 de Ju-
nio de 1992, autorizada por el Notario -de Santan-
der, Don José Maria de Prada Diez, con el nidmero
1.316 de orden, inscrita en el Registro Mercantil
de Cantabria en el tomo 448, libro 1, hoja 1.960,
inscripcién 1* de adaptacidén. Cambiada su denomina-
cién por la que actualmente ostenta y modificados
parcialmente sus Estatutos, en escritura que auto-
rizada por el Notario de Madrid, Don Antonio Fer-
nandez-Golfin Aparicio, el dia 13 de Abril de 1999,
namero 1.212 de mi Protocolo, por la que se fusiond
con Banco Central Hispano Americano, S.A., por ab-
sorcibén de esta Gltima entidad, escritura que causé
la inscripcidén 596* de la hoja de la Sociedad. ----

Actia en su calidad de Vicesecretario de la
Comisidn Ejecutiva de 1la Sociedad de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 108 del Reglamento

del Registro Mercantil, al objeto de elevar a pi-
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blico losz acuerdos adoptados por dicha Comisidn
Ejecutiva, en su reunién de fecha 30 de octubre de
2006, segln resulta de una certificacidn que me en-
trega v dejo unida a esta matriz, expedida por el
Secretario, don Ignacio Benjumea Cabeza de Vaca,

con el visto bueno del Vicepresidente 3°, don Mati-

s Rodriguez Inciarte, cuyas firmas conozco y legi-

El gefior compareciente fue designado Vicese-
cretario General del Banco, por acuerdo de la Comi-

gidén Ejecutiva de fecha 6 de mayo de 2002, acuerdo

que fue ratificado por el Consejo de Administracidn
de la entidad en reunidn de fecha 24 de junio de
2002, como Vicesecretario General y Director Gene-
ral del Banco, segln resulta de la escritura auto-
rizada por el Notario de Santander, don José Maria
de Prada Diez, el dia 4 de jﬁlio de 2002, con el
nimero 1812 de Protocolo, inscrita en el Registro
Mercantil de Cantabria, al tomo 721, folio 183,

seccidén 8, hoja S$-1960, inscripcidén 1063°*., --------

7G09386778
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A la Comisidn Ejecutiva corresponde ejerci-
cio de las facultades que le fueron conferidas en
escritura autorizada por el Notario de Santander
Don José Maria de Prada Diez, el dia 12 de marzo de
1999, con el ndimero 792 de su protocolo, y gque cau-
sé la inscripcidn 463* de la hoja de la Sociedad. -

De copia autorizada de la referida escritura
que tengo a la vista, resulta que quedaron delega-
das en dicha Comisién Ejecutiva, todas las faculta-
des del Consejo de Administracidn, salvo las excep-
tuadas en el propio acuerdo de delegacidén, sin que
los acuerdos que por la presente se elevan a escri-
tura piblica impliquen o constituyan facultades que
hayan quedado exceptuadas de la delegacidén. --~=----

TIENE a mi juicio el compareciente seglin in-
terviene, la capacidad legal necesaria para este
acto, y al efecto, ---------------wv-------e-

----------------- OTORGA: ------—-~—==========~

Que en el concepto en gue interviene, y cum-
pliendo los acuerdos a que se refiere la certifica-
cidén antes citada, ELEVA A INSTRUMENTO PUBLICO to-
dos y cada uno de los acuerdos que constan en dicha

certificacién y ME REQUIERE a mi el Notario para
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gue la protocolice con esta escritura, lo que asi
hago, ﬁasando a formar parte integrante de la misma
Yy se transcribirid en todas ias copias que de esta '
escritura se libren, quedando elevados a instrumen-
to publico todos'y cada uno de los citados acuer-
dos, cuya relacién detallada aqui se omite, para

evitar inGtiles reiteraciones, por figurar los mis-

mos suficientemente detallados en la certificacidn
{

protocolizada, a la que se remite el compareciente.

Hice las reservas y advertencias legales. Yo
el Notario, como responsable del fichero automati-
zado del Protocolo y documentacién notarial y-del
fichefo de administracidén y organizacidédn de la No-

ria, garantizo el pleno cumplimiento de la norma;
tiva de Proteccidén de Datos de Caracter Personal, y
asi, de acuerdo con la L.O. 15/99, los comparecien-
tes quedan informados de la incorporacidén de sus
datos a los ficheros automatizados existentes en la

notaria a mi cargo, antes mencionados, asi como del
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llas administraciones Piblicas que de conformidad

con una norma con rango de Ley tenga derecho a
ellos. El Notario garantiza los derechos de acceso,
rectificaciédn, cancelacidén y oposicidn, ejercita-
bles por el interesado afectado, y a salvo los'que
legalmente han de estar a disposicidén de Adminis-
traciones Publicas, Jueces y Tribunales, o los que
sean inexcusables para el ejercicio de la funcidén
notarial. Leido cuanto antecede por el comparecien-
te, previa su eleccidén, lo encuentra conforme
con su voluntad Y firma conmigo el Nota-
rio. De haber identificado al compareciente por el
medio supletorio de su documento de identidad por
el mismo presentado y al principio resefiado, de que
el consentimiento ha sido presgtado libremente, de
que el otorgamiento se adecua a la legalidad y a la
voluntad debidamente informada del otorgante e in-
terviniente, y en cuanto proceda de lo demads con-
signado en esta escritura que queda extendida en
tres folios de papel timbrade del Estado exclusivo
para documentos notariales, serie 7G nUmeros
1001172, el siguiente en orden y el del presente,

yo el Notario DOY FE.




PAPEL EXCLUSND MRA DOTUMENTOS NOTARIALES

7G0936780

0472006

Estd la firma del compareciente. :
Signado. Firmado: GONZALO SAUCA POLANCO.--------

Rubricados y sellado.-----------~--=--=-----------

DOCUMENTOS UNIDOS.




PAPEL EXCLUSVO PRAA DOCUMENTOS NOTARIALES

S RORER921 7530

o TIMERE o‘"
o L .-..' "E’. g _ ._
03/2006 < X%
e

; IGNACIO BENJUMEA CABEZA DE VACA. SECRNJ%
- DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y DE LA CO
SANTANDER CENTRAL HISPANO, S A",

CERTIFICO: Que segun resulta del acta correspondiente, en la sesion celebrada por la
. Comision Ejecutiva de la Entidad en Boadilla del Monte (Madrid), Ciudad Grupo Santander,
Avenida de Cantabna. s/n. el dia 30 de octubre de 2006, que fue convocada mediante
calendario de sesiones previamente comunicado y aceptado unanimemente por todos los
miembros de la Comision, sin orden del dia previo por no ser propio del funcionamiento de la
misma, a la que asistieron la totalidad de sus diez miembros, ademas del Secretario, y cuya
acta se aprobé por unanimidad al final de la misma sesion, se adoptaron, entre otros, y también
por unanimidad, los acuerdos que literalmente dicen asi:

-

""l.- A reserva de obtener el registro por la Comision Nacional del Mercado de Valores
(la “*CNMV") del Folleto, preparado con arreglo a lo dispuesto en el Reglamento (CE) n.°
809/2004, de constitucién del FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 2 (en
adelante, el "Fondo"), del que se hace referencia a continuacion, se acuerda realizar la cesidén
al Fondo de los derechos de crédito derivados de los préstamos concedidos por BANCO
SANTANDER CENTRAL HISPANQ, S.A. (en adelante, el "Banco") a una empresa o a un
auténomo con domicilio en Espana, con la finalidad de financiar su correspondiente actividad
econémica o la adquisicion de bienes inmuebles afectos a su actividad econdémica, que se
encuentran en su balance (en adelante, los "Activos”).

La cesion de los Activos se llevara a cabo por el Banco en el momento de la constitucion del
Fondo, se instrumentara a través de Escritura de Constitucion del Fondo, Cesion de Activos y
Emision de Bonos, y los mismos seran adquiridos por el Fondo a través de su Sociedad
Gestora, en los siguientes términos:

PRIMERO. Importe de los Activos
El importe de los Activos ascendera a un maximo de tres mil millones (3.000.000.000) de euros.
SEGUNDO. Fecha de cesion

El mismo dia del otorgamiento de la Escritura de Constitucion del Fondo, Cesion de Activos y
Emision de los Bonos (en adelante, la "Escritura™).

TERCERO. Caracteristicas de los Activos

as caracteristicas basicas de la cartera de préstamos de los que se derivan los Activos del
Banco, que se halla integrada por préstamos hipotecarios, es decir, garantizados con hipoteca
mmobiliaria, y préstamos no hipotecarios, es decir, no garantizados o garantizados con otro tipo
de garantia real o personal, que se van a ceder al Fondo, vendran recogidas en el madulo
adicional a la Nota de Valores elaborado con arreglo al Anexo Vil del Reglamento (CE) n.®
809/2004.

CuAaRrTO. Cesion de Activos

#43-6 - 0808 Banto Jumiander Cantral Hirpaao, BA. « Domicilo Soctul: Puwo dw Farads, 512, 39004 Santander - A, M, lantander, Hale J68, Polto 54, Libro 9° de Boefedudas, Inscripcion 1.1 - CLF. A-SR000013

El FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 2 se constituira mediante el
otorgamiento de |la Escritura por el Banco y SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA
DE FONDOS DE TITULIZACION, (S.G.F.T.), S.A. (la "Sociedad Gestora”), con domicilio en Boadilla
del Monte (Madrid), Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabna s/n, y NIF A-80481419,
constituida en escritura publica otorgada ante el Notario de Madrid D. Francusco Mata Pallarés
el 21 de diciembre de 1992, con el ndmero 1.310 de su protocolo, figurando inscrita en el
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L_;__'f‘-f‘ al tomo 4.789, folio 75 de la Seccién 8.2, hoja M-78658:
inscripeién 1.2 del Libro de Sociedades, y en el Registro especial de la CNMV con el n.21. La

Somedatj Gestora gestionara y representara al Fondo.

La cesibn de los Activos por el Banco al Fondo se instrumentard a través de la Escritura, .
mediante la emisidn y suscripcién por el Fondo de Certificados de Transmisién de Hipoteca con
respectp a los Activos derivados de préstamos hipotecarios y mediante cesion ordinaria para el .
resto dEIos Activos. La Sociedad Gestora procederd, en nombre del Fondo, en la Escritura, a

la adquisicion de los Activos al Banco, para su inmediata incorporacién al Fondo.

QUINTQ. Contratos Complementarios _

La Co#ﬂisién Ejecutiva acuerda asimismo, y en relacién con la constituciéon del FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 2, celebrar, entre otros, los siguientes
Contrajos Complementarios de la Escritura:

(i) | Contrato de Préstamo Subordinado, que sera destinado a financiar los gastos de
constitucion del Fondo y emisién de los Bonos y a financiar parcialmente la adquisicion
de los Activos;

(i) | Contrato de Permuta Financiera o Swap;

(iii) | Contrato de Reinversién a Tipo Garantizado, en virtud del cual el Banco garantizara
una rentabilidad variable a las cantidades depositadas por el Fondo a través de su
Sociedad Gestora en la Cuenta de Tesoreria, abierta en el Banco;

(iv) | Contratos de Aseguramiento de la Colocacién de la emisién de Bonos, con la
Sociedad Gestora, en representaciéon del Fondo y demas entidades aseguradoras, en

5U caso.

SEXTO:|Garantias

El Banpo, de conformidad con el articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998, ‘conservara, la

y administracion de los préstamos de los que se derivan Activos, de manera que los
administrara con la misma diligencia que si de activos propios se tratase y recibira, en gestion . .
de colbjro, en nombre del Fondo, cuantas cantidades sean satisfechas por los deudores en
virtud de los Activos, procedlendo a ingresar inmediatamente las cantidades que correspondan ‘
al Fondo.

El Banco no otorgara garantias sobre los Activos que se agrupan en el Fondo o sobre los
Bonog, excepcidn hecha de las declaraciones efectuadas por el Banco en el apartado 2.2.8yla -
Sustitficion de los Activos del apartado 2.2.9. del. mddulo adicional a fa Neta de- Valores o
elabgrado con arreglo al Anexo VIII del Reglamento (CE) n.° 809/2004. : :

Il.- Como complemento de las facultades que ya tienen concedidas con 'caracter
general, y en ejecucion de todo lo anterior, apoderar a D. José Antonio Soler Ramos (DNI n.°

- 2.879407-Z), D. Antonio Torio Martin (DNI n.° 50.838.472-P) y D. Luis Ordéfez Alonso (DNI n.°

51374498-L), para que uno cualquiera de ellos, por si solo, con caracter solidario,’ pueda
ostentar, en nombre y representacion de Banco Santander Central Hispano, S.A., las siguientes

facultades:

1. Comparecer ante Notario junto con representantes debidamente apoderados-de .
SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS .DE TITULIZACION,

- (S.G.F.T.), S.A,, para el otorgamiento de la escritura publica de constitucion del FONDO "
DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 2, de cesion de Activos mediante
emision y suscripcion de Certificados de Transmision de Hipoteca y de emisién por el
Fondo de Bonos de Titulizacién por un importe no superior a tres mil millones
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(3.000.000.000) de euros, una vez obtenido el 2

correspondiente. de conformidad con el Reglamento (O8

926/1998. de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos G€ 1itulizacion de Activos y
. las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre
' Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria, y sobre Fondos de
. Titulizacion Hipotecaria, y la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,

modificada, entre otras, por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre y la Ley 44/2002, de 22
de noviembre.

2. Celebrar en nombre y representacion del Banco, en los terminos que estime
convenientes, los Contratos Complementarios anteriormente mencionados, asi como
. cualquier otro previsto en dicho Folleto y en la Escritura, en los que sea parte el Banco,
prestando cuantas declaraciones y garantias y asumiendo cuantos COMpPromisos y
obligaciones estimen necesarios o convenientes en relacion con su contenido vy, en

especial, en relacion con los Activos.

3. Comparecer ante Notario, el Registro Mercantil, la Comision Nacional del Mercado de
Valores, el Banco de Espana o cualquier autoridad competente para firmar en nombre y
representacion del Banco cuaiquier documento relacionado con la constitucion del
Fondo, la cesién de los Activos mediante emision y suscripcion de Certificados de
Transmision de Hipoteca y la emision de Bonos, elevando a publico en lo preciso
cualquier certificacion de acuerdos adoptados por esta Comision Ejecutiva en relacion
con ello. :

4 Formular cuantas declaraciones sean necesarias 0 convenientes conforme a la
legislacion vigente en relacion con la intervencion del Banco como Entidad Directora, en
su caso, de la emision de Bonos.

5. Firmar todos los documentos publicos y privados relacionados con este apoderamiento,
incluidas escrituras de subsanacion, modificacion o ratificacion de la Escritura y el/los
titulo/s fisico/s representativo/s de los Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos.

6. Llevar a cabo todos los actos relacionados y afines que sean necesarios para completar
la ejecucion del apoderamiento recibido.™

CERTIFICO asimismo que los diez miembros de la Comision Ejecutiva de la Entidad
que asistieron a la sesion celebrada por la misma el 30 de octubre de 2006 fueron: Don Emilio
Botin-Sanz de Sautuola y Garcia de los Rios, Don Fernando de AsUa Alvarez, Don Alfredo
Saenz Abad, Don Matias Rodriguez Inciarte, Don Antonio Basagoiti Garcia-Tundn, Dofa Ana
Patricia Botin-Sanz de Sautuola y O'Shea, Don Guillermo de la Dehesa Romero, Don Rodrigo
Echenique Gordillo, Don Antonio Escamez Torres y Don Francisco Luzén Lopez.

Y, para que conste, expido la presente certificacion, visada por Don Matias Rodriguez
Inciarte. Vicepresidente 3.°, en Boadilla del Monte (Madrid), a treinta de octubre de dos mil seis.

ve B°
El Vicepresidente 3.°
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ES COPIA EXACTA DE SU MATRIZ QUE EXPIDO EN MI RESI-
DENCIA, EL MISMO DIA DEL OTORGAMIENTO, PARA EL COM-
PARECIENTE, SEGUN INTERVIENE, EN EL PRESENTE FOLIO
Y EN SUS CINCO CORRELATIVOS ANTERIORES. DOY FE.-
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. o dor ) i -
Dia. M?* Jost OtMEDIILA GONZALEZ, Secretano deIN 579
SANTANDER DE TITULIZAQON, SOQEDAD (GESTORA DE FONDOS

S.A. con domicilio social en Boadila del Monte, 28660 (Madrid), Avda, de Cantabria s/, y CIF
n°® A-80481419,

CERTIFICO: Que en la sesion del Consejo de Administracion de la Sociedad, celebrada en la
sede social el dia 25 de octubre de 2006, hallindose presentes la totalidad de los
componentes del Consejo de Administracién: D. José Antonio Alvarez Alvarez,
D. Marcelo Alejandro Castro, D. Santos Gonzalez Sanchez, D. Emilio Osuna
Heredia, Dfia. Ana Bolado Valle, D. Ignacio Ortega Gavara, D. Eduardo Garcia
Arroyo, D. Francisco Pérez-Mansilla Flores, D. Fermin Colomés Graell, D. José

i Antonio Soler Ramos y Diia. M2 José Olmedilla Gonzalez, se adoptaron, con el
voto unanime de todos los miembros del Consejo, entre otros, los siguientes

. acuerdos que figuraban en el orden del dia que fue previamente aceptado por
todos los asistentes :

L.- PRIMERO.- Constitucion de un Fondo de Titulizaciéon de Activos.

Consutucion del Fondo de Titulizacion de Activos SANTANDER EMPRESAS
2, en los siguientes extremos:

- Consttwir un Fondo de Tmulizacion de Activos denominado “FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER EMPRESAS 27, o
con cualquier otra denommacion que incluya la  denominacion
SANTANDER, (en adelante, el “Fondo”), conforme a lo previsto en la
legislacion vigente y concretamente en el Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo por el que se regulan los Fondos de Titulizacion de Activos y las
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, agrupando en el mismo
préstamos o crédmos concedidos por BANCO SANTANDER
CENTRAL HISPANO, S.A., que se encuentran en su balance (en
adelante, los “Activos™), por un importe de hasta TRES MIL MILLONES
DE EUROS (3.000.000.000 €). Dicho Fondo, una vez constituido, serd
gestionado por SANTANDER DE TITULIZACION, S.GF.T., S.A. (en
adelante, también la “Sociedad Gestora”). :

- - Emitr con cargo al Fondo, bonos de titulizacién (en adelante, los
(O “Bonos™) hasta un importe nominal méximo de TRES MIL MILLONES
DE EUROS (3.000.000.000 €).

- Facultar al Presidente de la Sociedad, D. José Antonio Alvarez Alvarez, y
al Consejero y Director General, D. Ignacio Ornega Gavara,

indistintamente, en los més amplios términos para proceder en nombre de
la Sociedad Gestora a:

o Ororgar con el BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A,
e como entdad cedente de los Activos a agrupar en el Fondo, la escritura
pablica de consuncion del Fondo, de cesion de los Activos y de emision

de Bonws, en los términos y condiciones que consideren oportunos;

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Tituligacion, S.A.
Crudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Moate (Madrid) . Tel +34 91 289 3289; Fox +34 91 257 1437
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© Determinar la totalidad de los términos y condiciones de los Bonos a
emutir con cargo al Fondo;

©  Determinar la totalidad de las reglas de funcionamiento y Ja estructura del
Fondo;

o Obtener las autorizaciones o verificaciones administrativas que sean
necesatias en relacion con los actos mencionados anteriormente;

o Celebrar, como Sociedad Gestora del Fondo, cuantos contratos, publicos
o privados, de crédito, cesién, préstamo subordinado, reinversion a tipo
de interés garantizado, agencia de pagos, agencia financiera, aseguramiento

~ ycolocacion de la emisién, de dep6sito, de permuta financiera de intereses
(swap) o similares se estimen necesarios o convenientes en relacién con Ja
constitucién del Fondo, la adquisicién por el mismo de los Activos y la
emision de los Bonos;

© Presentar ante la Comision Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, la “CNMV”) los documentos que la constitucién del Fondo
requiera y, a estos efectos, redactar y formular cuantos folletos,
notificaciones y comunicaciones sean requeridas por la legislacion
espafiola, y acordar las modificaciones posteriores a los mismos que estime
convenientes, asi como realizar cualesquiera actuaciones necesarias o
convenientes ante la CNMV y/0 la Sociedad de Gestién de los Sistemas
de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores (Iberclear), AIAF
Mercado de Renta Fija y/0 el Banco de Espafia o cualquier otra autoridad
competente en relacién con la constitucion del Fondo, cesién de Activos y
la emisién de los Bonos;

© Llevar a cabo las actuaciones necesarias o convenientes y otorgar y
firmar los documentos que sean precisos o convenientes para solicitar la
admisién a cotizacién de los Bonos que se emitan;

© En general, realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos publicos
o privados, consideren necesarios o convenientes, compareciendo ante
cualesquiera notarios piiblicos, para la ejecucion y desarrollo de los actos

mencionados anteriormente.
Ia).- Designacién de auditor de cuentas del Fondo.

Se acuerda designar como auditor de cuentas del referido Fondo que se
constituya a la firma de auditoria Deloitte, S.L. que figura inscrita en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S0692 y
domiciliada en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, Edificio Torre Picasso.

Ib).- Protocolizacién de acuerdos. -

Para cumplimentar los acuerdos adoptados, por unanimidad se acuerda facultar al
Presidente D. JOSE ANTONIO ALVAREZ ALVAREZ y al Consejero Director
General de esta Sociedad D. IGNACIO ORTEGA GAVARA para que en el uso
de las facultades que en este acto se les conceden, pueda cualquiera de ellos,
actuando por si solos, otorgar los documentos piiblicos, compareciendo ante -

Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Tituli acion, S.A.
Ciudad Grupe Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espaiia. Tel. +34 91 289 3289; Fax +34 91 257 1437
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Figura a continuacidén, unido a esta matriz, un disco
(CD) o soporte magnético comprensivo del listado de Prfes
tamos Hipotecarios para la constitucidon del FONDO DE TI-
TULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 2, constituido
en la escritura que antecede, copia de dicho disco o so-
porte magnético se acompafia a cada una de las copias au-

torizadas., ———— e i —r——————————— -
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notarios, y/o privados que sean precisos a fin de cumplimentar los acuerdos
anteriores.

Asimismo, CERTIFICO que el Acta de la reunién a que se refieren los precedentes acuerdos fue
aprobada a continuacién de haberse celebrado y firmada por todos los asistentes.

Y para que cogste expido el presente documento, en Madrid, a 25 de octubre de 2006.

EL SECRETARIO
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Difia. M2José QOlmedilla Gonzalez
~ VeBe
EL PRESIDENTE

D. José Antonio Alvarez Alvarez

YO, ROBERTO PAREJO GAMIR, NOTARIO DE MADRID Y DE SU ILUSTRE
COLEGIO.-DOY FE: De que considero legitimas las firmas que
anteceden de DON JOSE-ANTONIO ALVAREZ ALVAREZ y DONA MARTA-
JOSE OLMEDILLA GONZALEZ, por serme conocidas. -

Madrid, a ocho de Noviembre de dos mil seis. ——————mme——

SELLO DE

Aplicabiéﬁ Ar;hcel, Disposicién Adicional 3.* Ley 8/80
DOCUMENTO SIN CUANTIA

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. ‘
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espaid. Tel. +34 91 2809 3280; Fax +34 91 257 1437
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Fondo de Titulizacién
de Activos, Santander
Empresas 2

Emision de Bonos de Titulizacion




Deloitte.

1 de diciembre de 2006

Santander de Titulizacion, S.GF.T., S.A.
Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria, s/n

Edificio Encinar, 2s - Planta O

28660 Boadilla del Monte

MADRID '

(A la atencion de D. Ignacio Ortega)

L ]

Copiaa:  Banco Santander Central Hispano, S.A.
(a la atencidn de D. Javier Ant6n)

Copia a:  Citigroup Global Markets Limited (CITIGROUP)
(a ]a atencién de D, Robert Liao)

Copia a:  Merrill Lynch Internacional
(a la atencién de D® Patricia Canziani)

Muy sefiores nuestros:

Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Torre Picasso

28020 Madrid

Espafia

Tel.: +34 915 14 50 00

Fax: +34 915145180
+34 91556 74 30

www.deloitte.es

Conforme a los términos considerados en nuestra Propuesta de Colaboracién Profesional de fecha 4
de octubre de 2006 (en adelante, “la Propuesta™), hemos procedido a realizar la revisién de
determinada informaci6n referente a los derechos de crédito integrados en la cartera de préstamos
(en adelante, la “cartera™) seleccionados para el Fondo de Titulizacién de Activos, Santander
Empresas 2 al 13 de noviembre de 2006. A dicha fecha, la mencionada cartera estaba constituida en
su totalidad por derechos de crédito que serdn adquiridos por el Fondo a Banco Santander Central
Hispano, S.A., (en lo sucesivo, la “Entidad Cedente” o el “Banco™) y tenfan su origen en
operaciones de préstamos con garantfa personal y/o hipotecaria realizados por el Banco con

terceros. A la fecha de referencia su composicién era la siguiente:

Al 13 de noviembre de 2006
Numero de Derechos Saldo
Origen de los Derechos de Crédito de Crédito (Euros)
Préstamos personales 19.812 2.479.935.623,12
Préstamos hipotecarios 1.632 592.014.256,98
21.444 3.071.949.880,10
Deloitte, S.L Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tome 13.650, folio 188, seccién 8, hoja M-54414, Member of

inscripcion 96, C.I.F.: B-79104469. Domicilio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid

Deloitte Touche Tohmatsu
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En el curso de nuestra revision hemos aplicado dnica y exclusivamente aquellos procedimientos
acordados con ustedes en nuestra propuesta, y aplicados en la revision de determinados atributos de
la muestra seleccionada (véase apartado 2. del presente Informe).

E) resumen de la revisién que hemos realizado y de sus resultados se expone a continuacion.

1. TECNICAS DE MUESTREO

De acuerdo con nuesira propuesta, hemos efectuado una revision de determinadas partidas
(atributos) de la cartera de operaciones de financiacidn a titulizar mediante la aplicacion de técnicas
de muestreo por atributos.

Las técnicas de muestreo constituyen un método generalmente aceptado para verificar los registros
que mantiene una entidad en relacién con un conjunto de partidas (“poblacién™) y permiten obtener
una conclusién sobre dicha poblacion mediante el analisis de un numero de partidas inferior
(“muestra™) al de la poblacién total.

El “nivel de confianza” indica la probabilidad de que el niimero real de partidas con desviaciones
respecto a una pauta existente en una poblacién no exceda de una determinada cuantia (“nivel de
precisién’). Tanto el nivel de confianza como el nivel de precisién se expresan en forma de
porcentaje.

El muestreo de atributos supone la:

—  Obtencion de una muestra aleatoria.

— Verificacion (contra adecuada documentacién justificativa) de que las partidas que integran la
muestra relinen las caracteristicas que se quieren comprobar en la poblacion.

— Extrapolacién de las conclusiones obtenidas en el anilisis de la muestra a la poblacion total.

En cualquier caso, las técnicas estadisticas sé6lo facilitan estimaciones de las desviaciones existentes
en las poblaciones analizadas. '

Los procedimientos estadisticos aplicados en nuestro trabajo parten de la hipétesis de que la
poblacién es de tipo binomial a efectos de su distribucién de probabilidades.

La correlacion existente entre el nimero de desviaciones observado en el anilisis efectuado sobre la
muestra seleccionada y el porcentaje miximo de desviacion estimado considerando el tamafio de la
muestra y el nivel de confianza es el siguiente:
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Numero de desviaciones % maximo de desviacion estimado
en la muestra .
' Nivel de confianza Nivel de confianza
muestra 99% (463 submuestra de
operaciones) hipotecarios 30%

(37 operaciones)

- | 1,00% 0,97%
1 1,43% ) 2,97%
2 1,82% 5,19%
3 2,17% 7,49%
4 ' 2.51% 9.84%
5 2,83% ‘ 12,22%

2. ALCANCE DE NUESTRO TRABAJO Y RESUMEN DE CONCLUSIONES

De la cartera de derechos de crédito anteriormente citada hemos obtenido, por aplicacién de las
técnicas estadisticas a las que se hace referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 463

- operaciones con un saldo total pendiente a la fecha de referencia (13 de noviembre de 2006) de
42.870.536,79 euros (37 préstamos con garantia hipotecaria y 426 préstamos con garantia personal,
con un saldo actual pendiente de 9.835.075,32 y 33.035.461,47 euros, respectivamente).

Para cada uno de los derechos-de créditos integrante de la muestra, hemos verificado que a la fecha
de referencia (13 de noviembre de 2006) se cumplian las caracteristicas indicadas seguidamente y
hemos estimado, con un nivel de confianza del 99%, la desviacién maxima existente en la poblacién
total con respecto al atributo verificado.

1. Naturaleza del deudor cedido: hemos verificado a partir de la informacién que consta en el
documento de formalizacion del préstamo (péliza o escritura), que son préstamos concedidos a
empresas no financieras y personas fisicas trabajadores por cuenta propia, domiciliados en
Espafia, para la financiacién de actividades empresariales o la adquisicién de inmuebles afectos
a su actividad econémica.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1,43% de los préstamos incluidos en la cartera no reine esta
caracteristica.
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Identificacién del deudor cedido: hemos verificado que el nombre y el nimero de identificacion
fiscal (para el supuesto de personas fisicas) o la razén social y el cédigo de identificacién fiscal
(C.IF.) (para el supuesto de personas juridicas), del deudor cedido que consta en la base de
datos de la Entidad Cedente coincide con los que figuran en el documento de formalizacion del
préstamo (pdliza o escritura).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 9% que no mds del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta
caracteristica.

Transmisién de los activos: hemos verificado que la documentacién en la que se formalizé el
préstamo no incluye impedimentos a la libre transmisién del mismo. En el caso de que no fuera
libremente transmisible sin el consentimiento del deudor, hemos verificado que tal
consentimiento ha sido obtemido.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reiine esta
caracteristica.

Fecha de formalizacion del préstamo: hemos verificado que son coincidentes la fecha de
formalizacién del préstamo que figura en la base de datos de la Entidad Cedente y la que figura
en la documentacién de formalizacién del préstamo (péliza o escritura) y/o documentacién
adicional aportada al mismo y que ésta tltima es consecuente con los términos del documento
de formalizacion del préstamo (p6liza o escritura), 0 que, en su caso, la diferencia no excede de
30 dias.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta
caracteristica.

Fecha de vencimiento del préstamo: hemos verificado que son coincidentes la fecha de
vencimiento del préstamo que figura en la base de datos de 1a Entidad Cedente y la que figura
en la documentacién de formalizacién del préstamo -pdliza o escritura- (0 documentacién
adicional del mismo, en caso de haber experimentado aigin reembolso anticipado con
acortamiento del plazo del préstamo), o que, en su caso, la diferencia no excede de 30 dias.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mds del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no redne esta
caracteristica.
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6. Tipo de interés o indice de referencia: hemos verificado que el tipo de interés, para aquellos
préstamos con tipo de interés fijo, que figura en la base de datos de la Entidad Cedente,
coincide con el que figura en la documentacién de formalizacién del préstamo (pdliza o
escritura) o en la documentacién adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacién
de dicho tipo de interés. Asimismo, para aquellos préstamos con tipo de interés variable, hemos
verificado que el indice de referencia para la determinacién del tipo de interés final del
préstamo que figura en la base de datos de la Entidad Cedente, coincide con el que figura en la
documentacion de formalizacién del préstamo (péliza o escritura) o en la documentacién
adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacién de dicho fndice

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no redne esta
caracteristica. :

7. Diferencial del tipo de interés: hemos verificado para los préstamos con tipo de interés variable,
que el diferencial a aplicar sobre el indice de referencia del préstamo que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente, coincide con el indicado en la documentacién de formalizacién del
préstamo (poliza o escritura) o en la documentacién adicional, en caso de acuerdo entre las
partes de modificacién de dicho diferencial.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reline esta
caracteristica.

8. Tipo de interés aplicado: hemos verificado que el tipo de interés aplicable a la fecha de
referencia (resultante de estimar de acuerdo con el indice de referencia y el margen
correspondiente desde la fecha de la dltima revisién, verificado segiin lo indicado en los puntos
anteriores, con el documento de formalizacién del préstamo (péliza o escritura) o acuerdo entre
partes de modificacién del mismo) al que se calculan las cuotas, coincide con el que figura en la
base de datos de la Entidad Cedente. :

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no méds del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no redne esta
caracteristica.

9. Saldo actual del préstamo: hemos verificado que el saldo vivo del préstamo que figura en la
base de datos de la Entidad Cedente a la fecha de referencia (13 de noviembre de 2006) no
difiere del que resulta de estimar en funcién de su fecha de inicio, vencimiento, importe inicial,
tipo de interés, establecidos en el documento de formalizacidn del préstamo (p6liza o escritura)
correspondiente o en la documentacién adicional en caso de acuerdo entre las partes para
modificar los mismos y, en su caso, de los pagos retrasados y anticipados que figuran en dicha
base de datos.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta
caracteristica.
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Retrasos en el pago: hemos verificado con los datos que constan en la base de datos de la
Entidad Cedente, que las operaciones de financiacién a la fecha de referencia no tienen retrasos
en los pagos por un plazo superior a noventa dias.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no miés del 2,17% de los préstamos incluidos en la cartera no revne esta
caracteristica.

Titularidad: hemos verificado que, de acuerdo con la documentacién de formalizacién del
préstamo (péliza o escritura), Banco Santander Central Hispano, S.A. es titular de pleno
dominio de los préstamos a los que se refieren las operaciones de financiacién,

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 9% que no mds del 1,00% de los préstamos incluidos en la-cartera no reiine esta
caracteristica

Situaci6n concursal: hemos verificado a partir de la informacién que consta en la base de datos
de la Entidad Cedente que los deudores a los que les han otorgado los préstamos no se
encuecntran en situacién concursal alguna.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1,43% de los préstamos incluidos en la cartera no redne esta
caracteristica.

Politica de concesién de riesgos: hemos verificado que las operaciones se formalizaron por la
Entidad Cedente de acuerdo con su politica de limites de aprobacién vigente a la fecha de
autorizacion de la operacién, una copia de la cual nos ha sido facilitada por la Direccién de la
Entidad Cedente, bajo su responsabilidad.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reiine esta
caracteristica.

Importe inicial del préstamo: hemos verificado que el importe inicial del préstamo que figura
en la base de datos de la Entidad Cedente coincide con el que figura en el documento de
formalizacién del préstamo (péliza o escritura).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1,00% de fos préstamos incluidos en la cartera no reiine esta
caracteristica.

De la muestra seleccionada 37 préstamos (7,99% de la muestra total en términos de nimero de
operaciones) comesponden a operaciones de préstamo con garantia hipotecaria. Estos 37 préstamos
constituyen una submuestra dentro de la muestra seleccionada de 463 préstamos, por lo que el nivel
de confianza estadistico se sitia en un 30%, en lugar del 99% de nivel de confianza que
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corresponde a la muestra de 463 préstamos. Para éstos préstamos hipotecarios adicionalmente
hemos verificado el cumplimiento de los siguientes atributos:

a,

Clasificacién de la garantfa hipotecaria: hemos verificado que la clasificacién del préstamo
como “hipotecario” que figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide con la
que figura en la escritura publica y/o en la documentacién adicional aportada al mismo, y
corresponden a operaciones con garantfa hipotecaria (no incluyendo operaciones destinadas
a financiar promociones en curso).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 30% que no mas del 0,97% de los prestamos incluidos en la cartera no revine
esta caracteristica.

Formalizaci6n de la garantia hipotecaria: hemos verificado que las hipotecas que garantizan
¢l préstamo a que se refieren las operaciones de financiacién se han formalizado en
escritura publica.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 30% que no mas del 0,97% de los préstamos incluidos en la cartera no retine
esta caracteristica.

Inscripei6n de la garantfa hipotecaria: hemos verificado que las hipotecas que, €n su caso,
garantizan los préstamos a que se refieren las operaciones de financiacién se encuentran
inscritas en los Registros de la Propiedad, de acuerdo con la escritura publica y/o
documentacién adicional aportada al préstamo,

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 30% que no mds del 0,97% de los préstamos incluidos en la cartera no retine
esta caracteristica.

Direccién de la Propiedad Hipotecada y/o Finca Registral: hemos verificado que la
direccion y/o el nimero de finca registral correspondiente a la propiedad hipotecada que
figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide con los que figuran en la Escritura
Piblica en que se formalizé el préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 30% que no mds del 0,97% de los préstamos incluidos en la cartera no retine
esta caracteristica.

Tasacion: hemos verificado que todas las viviendas hipotecadas han sido objeto de tasacién
por tasadores inscritos en el correspondiente Registro Oficial del Banco de Espafia.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 30% que no mas del 5,19% de los préstamos incluidos en la cartera no retne
esta caracteristica. ‘ . :
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f. Tasacién sobre viviendas de protecci6n oficial: hemos verificado, en el caso de tratarse de
operaciones con garantia hipotecaria sobre viviendas de proteccion oficial, que el valor de
tasacién que consta en la base de datos coincide con el valor legal que consta en el
certificado de tasacion.

De la muestra seleccionada, 1 préstamo (0,21% de la muestra total en términos de nimero
de operaciones) corresponden a operaciones con garantia hipotecaria sobre viviendas de
proteccién oficial, constituyendo una submuestra dentro de la muestra seleccionada de 463
operaciones, siendo su nivel de confianza estadistico del 1%; por lo que de acuerdo con los
resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 1% que no
mis del 2,00% de los préstamos incluidos en la cartera no revine esta caracteristica.

* * * * ¥

Nuestro informe se ha preparado para los destinatarios de esta carta y para la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en el marco de la operacién de titulizacién anteriormente indicada, de acuerdo
con lo establecido en el articulo 5.1.c) del 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 Titulizacién.

DELOITTE. S.L.

Carlos Giméned/
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Santander de Titullzacion, SGFT, SA ' '
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COMISION NACIONAL DEL MERGADO DE VALORES 28046 Madrid
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. Le notificamos que una vez exammadahla d .

de activos con emisinde valores: | i % P : ‘-, P ted
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Eoohn g
Fondo: FONDO DE TITULIZACION DE quvpssANTANDER EMPRESAS 2 - RN INY
Emisién: Bonaes de titulizacién por Injpdrteide 2.953.700. 000 euros ° [ T B sz E{

Socledad Gestora: Santander deTutulu%ac:lérf’ 9.6.FT;, S.A;

con fecha 12 de diciembre de 2006 el VI‘CEDFESIdenIE de esta Comision Nacionat del Mercado de Valores ha adop-
tado el siguiente acuerdo: ey A RS

" Examinada fa docurmentacidn correspondiente a la constitucion del Fondo de Titulizacion de Activos con emision de
valores de renta fija remitida por la entidad Santander de Titulizacién, 5.G.F.T,, 5.A. y de conformidad con lo previsto
en los articulos 18, 26, 27y 92 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, 2, 5 y 6 del Real Decrero 926/1998, de 14 de Ma-
yo, 5 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, y demds normas de dplicacion, €l Vicepresidente de la Comnisién Nacional del Mer-

" cado de Valores, en virtud de la delegacion que le ha sida conferida por acuerdo del Consejo de esta Comision de fecha
29 de junio de 2006, ACUERDA: '

inscribir en los Reglstros Oficiales contemplados en el articulo 92 de la Ley 24/1988 del Mercada de Valores el informe de
los auditores, los documentos acreditativos y el folleto informativo correspondientes a la constitucién del Fondo de
Thulizacion de Activos denominado: FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 2 con
emision de bonos de titulizacién y promovido por la entidad Santander de Titulizacién, SGFT,SA"

La Agencia Nacional de Codificacion ha asignado a la ernision de referencia los siguientes codigos ISIN como

codigos Unicos de dmbito internacional. ‘ .
Serle . Cédigo ISIN *

Al - ES0338058003

A2 £50338058011

B ES0338058029

C £50338058037

D £50338058045
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Benito
Director General
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TITULO MULTIPLE REPRESENTATIVO DE [#] (+) CERTIFICADOS DE
EMITIDOS POR BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO,
TITULYZACION DE ACTIVOS SANTANDER

El presente Timlo Multiple representa [¢] (05 Certificados de Transmisién de
Hipoteca con un nominal de [*] Euros (* €) emitidos por Banco Santander
Central Hispano, S.A.

El presente Timlo Miiltiple se emite a favor de FONDO DE TITULIZACI
DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 2, fondo represents
administrado por SANTANDER DE “TITULIZACION, $.G.E.T.,
domicilio social en la Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabrigs€ ‘
Boadilla del Monte (Madrid), C.I.F. n°® A-80481419 e inscritas
Mercantil de Madrid, al Tomo 4.789, Folio 75, Hoja M-7865% Inscripeidn 12,

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca representagbs en el presente Titulo
Muilriple se rigen por la Ley 2/1981, de 25 de marzo £ Real Decreto 685/1982,
_de 17 de marzo y la Ley 44/2002, de Medige§ de Reforma del Sistema
Financiero. '

1. Préstamos Hipotecarios

Hipotecarios de los que mjpan |
goteca representados en el presente Tiwlade

Las caracteristicas de los Préstamgf
Certificados de Transmisién de Hj
describen en el anexo al mismo, /

2. Caracteristicas basicas fe los Certificados de Transmisi Hipoteca

Cada uno de los Cerpficados de Transmisién de Higoteca reffgsentados en el
presente Titulo MiJfple participa, a partir de la presefte fecha, en el 100% del
principal pendieg de vencimiento de cada uno d [*] (=) Préstamos

Hipotecarios cyfyas caracteristicas se rel
devenga, a pgftir de la presente fecha, un e

{nan en el anexo al mismo y
igual al tipo de interés nomipA
tecario en cuestion.

Hipoteca se emiten por el
amos Hipotecarios particj¥a

Aite de vencimiento d
@ perci

principal (incluycRg
reciba la entidad
anexo 2l presente Tiy
presente fecha reciba IRy
como cualquier otro pag recibido por la entidad
derivado de los Préstamos Hipotecarios, ¢
comisiones por reclamacién de recibos impa#a
comisiones de amortizacién / cancelaciénfanticipada, asi como cualquier otra
comisién o suplido que corresponderdn g/la entidad emjsora, '

La entidad emisora practicard sgiffe los pagos que corresponda  efectar al
participe en concepto de interesgs las retenciones que establezca la legislacion
vigente, o

El abono al participe de JA cantidades en concepto de principal y de intereses,
una vez recibidos por }f entidad emisora de los correspondientes prestatarios, se
efectuard en cada djf habil, Todo ello sin perjuicio de gue la totalidad de las
cantidades que reg#a Ja enddad emisora de los Préstamos Hipotecarios, tanto en
concepto de principal como de intereses (excepto los importes mencionados
anteriormente), corresponden al participe desde el momento en que seéan
recibidos. :

“te

ANSMISION DE HIPOTECA
” A FAVOR DE FONDO DE

§ de pago del dendor

a entidad emisora no asume responsabilidad alguna por e impago de los
deudores ni garantiza directa o indirectamente €l buen fin de la operacion, ni
otorgaré garamtias o avales ni incurrird en pactos de recompra de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca. ’

La ejecucion del préstamo corresponde a la entidad emidbra y al ttwlar del
Certificado de Transmisitn de Hipoteca en Jos términos gafablecidos en €l Articulo
66 del Real Decreto 685/1982, conforme a la redageién establecida por el Real
Decreto 1289/1991.

Sin perjuicio de lo anterior, ¢l timlar del gértificado de Transmisién de Hipoteca
cion ejecutiva contra la engdad emisora para la efectividad de los
Encimieftos de la misma por principd] e intereses, siempre que el incumplimiento
igaciGn no sea consecuepdia de la falta de pago del deudor del préstamo.

custodia y adpfinistracion de los Préstamos Hipotecarios y vendrd obligada a
realizar cusfitos actos sean necesarios para la efectividad y buen fin de los
mismos ’

{ransmisién de los Certificados de Transmisién de Hipoteca

La transmisién y temencia de Jos Certificados de Transmisién de Hipoteca
representados en el presemie Tiulo Multiple estd limitada a inversores
institucionales o profesionales, no pudiendo ser adquiridos por el piblico ne
especializado. '

Los titulares de los Certificados de Transmisién de Hipoteca deberdn notificar a la
entidad emisora las transferencias de Jos Certificados de Transmisién de Hipoteca,
asi como los cambios de domicilio, a efectos de 1a inscripcion de dichos datos en
el Libro especial a que se refiere el articulo 67 del Real Decreto 685/1982. El
adquirente debers también indicar a la emisora una cuenta de pago.

Ninguna responsabilidad serd imputable a la entddad emisora que efectie las
notificaciones o los pagos correspondientes a la persona que figure en sus libros
como dltimo timlar del Certificado de Transmision de- Hipoteea y en el domicilio
de dicho tirlar que conste en aquéllos.

6. Varios

En caso de destrucci6n, sustraccién, pérdida o extravio del presente Timlo
Multiple se estard a lo dispuesto en el articulo 56 del Real Decreto 685/1982.

El titular de los Certificados de Transmisién de Hipoteca tendré derecho a solicitar
de la entidad emisora la emision de nuevos titulos unitarios o miltiples
representativos de uno o varios Certificados de Transmisién de Hipoteca de los
representados por el presente Titulo Miitiple, que le serdn canjeados por éste.

A efectos del presente documento, "dia habil" significa un dia (distinto de sdbado,
domingo o festivo en Madrid) en que opere con normalidad el sistema TARGET.

La entidad emisora y el titular en cada momento de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca se someten expresamente a los Juzgados y Tribunales de
Madrid para cualquier cuestién que pueda suscitarse en relacién con los
Certificados de Transmision de Hipoteca.

En Madrid a 14 de diciembre de 2006
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La politica de nesgos seguida por la Division de Banca Comercial del Ba¥eqsgassa#Tormalizacion
de préstamos v creditos en el segmento de las empresas y autdonomos es la descrita a
) continuaci6én:
) a) Introduccion: Modelo de nesgos en el Banco.
El modelo de Riesgos se basa en los siguientes principios:
a.l Segmentacién: Cada upo de nesgo requiere ser tratado de modo diferente, de acuerdo
- con sus caractersticas (metodologia de analisis, facultades, sistemas y procedirmientos
disuntos). Para lograrlo se segmentan los clientes en dos grupos:
. Empresas, incluyendo Microempresas, con nesgos de grupo igual o supenor a
QUINIENTOS MIL EURQS (500.000 €). Ver criterios de carterizacion.
. Resto de chientes: Compuesto fundamentalmente por trabajadores por cuenta
propia o ajena y empresas con nesgos de grupo infeniores a QUINIENTOS MIL
EURCS (506.000€..
a2 Integralidad: El riesgo se gestiona integramente desde un Area. De esta forma, las tres
fases del ciclo (analisis, seguimiento y recuperacién) se gestionan desde el Area de
Riesgos de Crédito. Las dos primeras fases desde Riesgos Banca Comercial y la tercera
desde Recuperaciones.
aj Autonomia: La funcién de Riesgos es auténoma de la Red Comercial, a la cual da su
apoyo y servicio, colaborando al cumplimiento de sus objetivos.
b) Criterios de cartenizacion.
Para dar un tratamiento individualizado a los resgos de clientes que por sus caracteristicas e
importe asi se estime conveniente se fija un punto de corte a partir del cual la funcién de analisis y
seguimiento del mismo se realiza por analistas “especializados”. Esto tiene las siguientes
consecuencias:
b.1 Los clientes son tratados, desde el punto de vista del nesgo, en las Unidades de Analisis
de Empresas (UAE).
b.2 Cada chente es gestonado por un analista que le tiene incluido en su cartera de clientes.
) b3 Los crmenos para carterizar estos clientes son:
= . Que el grupo economico-financiero {considerado como unidad de resgos) tenga

operaciones de actuvo cor: nuestra entidad por limites o dispuestos - el mayor de
los dos- por importe igual o superior a QUINIENTOS MIL EUROS (500.000

€ punto de corte de carterizacion).




c.l.

c.2.

. Que el grupo' econémico-financiero sea susceptible de, en una relacién normal

con el Banco, superar la cifra indicada anteriormente como punto de corte.
Procedimiento de carterizacién. Riesgo para las pymes carterizadas.
Fases del nesgo.

En la vida del riesgo crediticio el Banco diferencia tres etapas: La admisién, el
seguimiento y el cobro/ recuperacién:

1. La admision: Corresponde a la fase que abarca desde que el gestor comercial
identifica las necesidades de financiacion del cliente hasta que se toma la decisién
sobre la operacion propuesta. En esta fase el analista, en colaboracion con el

“gestor comercial del cliente, analizan todos los factores de resgos e<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>