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FSCRITURA DE SUBSANACION DE OTRA OTORGADA POR |f

“WSANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE i

Y POR “BANCO SANTAN-

FONDOS DE TITULIZACION, S.A
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gNUMERO MIL NOVECIENTOS SESENTA Y SEIS., —-———-————-
En Madrid, a veintiocho de julio de dos mil

nueve.

Ante mi, ROBERTC PAREJO GAMIR, Netario de Ma-

| drid y de su Ilustre Colegio,

COMPARECEN :

DONA MARIA-JOSE OLMEDILLA GONZALEZ, mayor de

edad,

Y DON PABLO ROIG GARCIA-BERNALT, mayor de

edad,

—e-e--w—=~-- INTERVIENEN:



DON PABLO ROIG GARCiA~BERNALT, en nompre vy

representacion de “BANCO SANTANDER, S.A.”, domici-

Y DONA MARIA-JOSE OLMEDILLA GONZALEZ, en nom-
bre y representacion de “SANTANDER DE TITULIZA-
CION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION,

S.A.",

Las demas circunstancias de dichas Socieda-
des, constan en la escritura que mas adelante se
cita, y gue es objeto de subsanacién por la pre-
sente; y sus facultades resultan de los acuerdos
adoptados por Consejo de Administracién vy de los
poderes, respectivamente de las repetidas Socieda-
des, que figuran unidos a dicha escritura, a la
que se remiten, vy que se dan aqui por reproduci-
A0S .

Les conozco, v les juzgo con la capacidad le-
gal necesaria para formalizar la presente escritu-

ra de SUBSANACION, v, &l efecto, ~—w-eeoeemeeoo
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I.- Que mediante escritura de fecha 27 ds No-

1 infrascritoc No-

[N

O]

viembre de 2008, otorgada ante
tario, bajo el numero 2.615 de orden de mi proto-
colo, las citadas Sociedades, llevaron a cabo la
constitucidn del “Fondo de Titulizacidébn de Acti-
vos, Santander 27, —----omo oo m oo — oo

II.- Que como consecuencia de la Orientacidn
del Banco Central FEurcpeo de 20 de enero de 2009
se hace necesario modificar ciertos extremos de
las estipulaciones 17.1 “Linea de Crédito para
Fondo de Reserva” v 17.2 “Linea de Liquidez” a los
efectos de que los pagarés sigan siendo elegi-
bles para su descuento en el Banco Central Euro-
PEO . e e o e e e e i s

III.~ Que al objetc de adaptar dicha escritu-
ra a la citada Orientacidén, los comparecientes

proceden a modificar el contenido de la BEscritura

in

de Constitucién en los apartados o estipulacione

que se indican a continuacidn, de conformidad con

las siguientes:  ————r--ooso o oo s s s

nO



MODIFICACIONES A LA ESCRITURA DE CONSTITU-

1.~ Se modifica el tercer parrafo apartado a)
de la cléausula 17.1. de la Escritura de Constitu-
cicén que, con derogacion expresa de su anterior

texto, cuyo tenor literal es “Walor Nominal de los

0

Iy g

Derechos de (Créd

s
o+
C

adquiridos por el Fondo co-
rrespondientes a los ocho mayores Deudores Cedi-
dos”, pasard a tener la siguiente redaccidn: -

"Valor Nominal de los Derechos de Crédito ad-
quiridos por el Fondo correspondientes a los diez
mayores Deudores Cedidos”. ——----mmmmmmmm

2.- Se modifica el siguiente parrafo de la
clausula 17.2. de la Escritura de Constitucién
que, con derogacidn expresa de su anterior texto,
cuyo tenor literal es “EIl Contrato de Liquidez

vencera a los 364 dias desde su firma. En el caso

"y

de que no se hubiera renovado el Programa de Paga -
rés, ni el Contrato de Liquidez y no se encontrara

una entidad que suscribiera un contrato de crédito

analogo al Contrato de Liquide:z

derivadas del mismo seguirdn
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vencimiento del Gltimo

quidez podrd renovarse a su vencimiento por suce-
sivos periodos de 364 dias, a menos gque Banco San-

tander notifigue a la Scocledad Gestora su inten-

7

cidén de no renovar al menos 180 dias antes del fi-
nal del plazo de vigencia inicial o de sus sucesi-

Je gue Banco Santander

C

vas proérrogas. En el caso
notificara a la Sociedad Gestora su intencidén de
no renovar en el citado plaze, la Socledad Gestora
deberd concertar una linea de créditoc andloge a la
Linea de Liquidez, mediante la suscripcion de un
contrato de crédito andlogo al Contrato de Ligui-
dez con una entidad de crédito cuya calificacién
crediticia sea la de A-1 por S&P.”, pasara a tener
la siguiente redaccidbn: -———-—-----mmmemmmmmme

“El Contrato de Liquidez vencera a los 364
dias desde su firma. En el caso de gue no se
hubiera renovado el Programa de Pagarés, ni el
Contrato de Liquidez y no se encontrara una enti-
dad que suscribiera un contrato de crédito analogo
al Contrato de Liquidez, las obligaciones deriva-

das del mismo seguiran vigentes hasta el venci-

D

o



miento del ultimo Pagaré. El Contrato de Liquidesz
podréd renovarse a su vencimiento por sucesivos pe-
riodos de 364 dias, a menos que Banco Santander
notifique a la Sociedad Gestora su intencién de no
renovar al menos 180 dias antes del final del pla-
zo de vigencia inicial o de sus sucesivas proérro~
gas. No obstante lo anterior, en el caso de que
Banco Santander notificara a la Sociedad Gestora
su intencidén de no renovar en el citado plazo, 1la
Sociedad Gestora debera concertar una linea de
crédito andloga a la Linea de Liquidez, mediante
la suscripcién de un contratoe de crédito analogo
al presente Contrato con una entidad de crédito
cuya calificacién crediticia sea la de A-1+ por
S &P e e e e e e

MANTENIMIENTO DEL RESTO DE LA ESCRITURA DE

CONSTITUCION. ~ -~ o

Quedan en vigor todos los demds antecedentes
y estipulaciones de la citada escritura, que no
sean consecuencia de la modificacién efectuada por
la presente. oo

La presente escritura ha sido redactada con-
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crme a minuta presentada por las partes. -——-—-----

De acuerdo con la L.O. 15/19%9, los compare-
cientes aceptan la incorporacidn 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. 3e conservaran con

cardcter confidencial, sin perjuicio de las comu-

831

es-

0}

nicaciones a las Administraciones Pablicas qu
tipula la Ley y, en su caso, al Notario que suceda
al actual en la plaza. La finalidad del tratamien-
to es formalizar la presente escritura, realizar
su facturacién y seguimiento posterior y las fun-
ciones propias de la actividad notarial. Pueden
ejercitar sus derechos de acceso, rectificacidn,

cancelacidén y oposicién en la Notarla autorizan-

[, e e s o e T T S T e T e T
Asi lo otorgan. ——-—--o-sosoo oo omomomossmmees
Hago las reservas Yy advertencias legales per-
FANEMATOS .  — e e e o e e T
Y leida que les hube la presente escriftura a
los sefiores comparecientes, a su eleccidn, la en-

cuentran conforme, se ratifican en su total conte-



nido vy la firman conmigo, el Notario, que doy fé
de que el consentimiento ha sido libremente pres-
tado, de que el otorgamiento se adecua a la lega-

i

lidad v a la voluntad debidamente informada de los

otorgantes, y en general de todo lo consignado en

P,

®

ste instrumento publico, extendido en cuatro fo-

—

e
fot
O

b

s de papel exclusivo para documentos notaria-

les, serie 91, ntmeros 4679129, 4679130, 4679131 v

fiaN
Lt

e
Estan las firmas de los comparecientes.- Signado:
R. Parejo G.- Rubricados y sellado.- Figura segui-

damente la nota de aplicacién del Arancel prevista

-t

en la Ley 8/8%, idéntica a la gue se estampa al
Pie de esta copia. —===-cemmmmeoo
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ES COPIA LITERAL de su matriz, donde la dejo ano-
tada. Y a instancia de SANTANDER DE TITULIZACION,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACI@N, S.A.,
la expido en cinco folios de papel notarial, serie
9I, nUmeros 4676128~~~ ¢ 10s cuatro anteriores en
orden inverso, que signo, firmo, rubrico y sello
en Madrid, el siguiente dia de su otorgamiento. -
DOY FE. = r e e i e e e e S e
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ESCRITURA DE CONSTITUCION DEL "FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS, SANTANDER 2", CESION DE DERECHOS DE
~  CREDITO Y EMISION DE PAGARES OTORGADA POR "BANCO
| | SANTANDER, SA" Y "SANTANDER DE TITULIZACION,
| SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION,
S.A".
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NUMERO DOS MIL SEISCIENTOS QUINCE.

En Madrid, mi residencia, a veintisiete de noviembre de dos mil

ocho.

Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario de Madrid, y de su

Hustre Colegio,

— COMPARECEN: -

DON JAVIER ANTON SAN PABLO, mayor de edad, casado,
empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Ciudad del Grupo Santander, Edificio Encinar, planta baja,
- 28660 y provisto de DNI y NIF nimero 03452748-B.
Y DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, mayor de edad, casado,
k; empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Avda. de Cantabria sin, 28660, y provisto de DNI y NIF
‘numero 803030-P.

- INTERVIENEN:

A).- DON JAVIER ANTON SAN PABLO, en nombre y representacion
de “BANCO SANTANDER, S.A.” ("Banco Santander”, la “Entidad
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Cedente” o el “Banco”), con domicilio social en Santander, Paseo
de Pereda 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 Andnima de Crédito por escritura otorgada
ante el Notario de Santander don Ignacio 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 nimero 1316 de
protocolo, maodificé su denominacion por la de BANCO SANTANDER,
S.A., denominacion que fue cambiada por la de "BANCO
SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.", segun escritura otorgada
ante el Notario de Madrid don Antonio Fernandez-Golfin Aparicio, de
fecha 13 de abril de 1999, con el numero 1212 de protocolo, inscrita
en el Registro Mercantil de Cantabria al tomo 676, libro 0, seccion
Octava, hoja S-1960, folio 28, inscripcién 596 de fecha 17 de abril de
1999.

Fue modificada nuevamente su denominacion por la que actualmente
tiene de “BANCO SANTANDER, S.A.”, en virtud de escritura de
fecha 1 de Agosto de 2007, otorgada ante el Notario de Santander,
Don José-Maria de Prada Diez, bajo el nimero 2.033 de orden de su
protocolo; que fue debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
Cantabria, al Tomo 838, Libro 0, Folio 208, Hoja nimero S-1960,
“inscripcién 15392, de fecha 13 de Agosto de 2007.
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Actua en virtud de las facuitades que le fueron conferidas
expresamente para esta operacion, por acuerdo adoptado por la
Comision Ejecutiva del Banco, en su reunion de fecha 5 de Mayo de
2008, elevado a publico, mediante escritura de fecha 8 de Mayo de
2008, otorgada ante el Notario de Boadilla del Monte (Madrid), Don
Rafael Martinez Die, con el nimero 938 de orden de su protocolo;
complementado con otro acuerdo de dicha Comisidon Ejecutiva de
fecha 13 de Octubre de 2008, segun resulta de certificacion expedida
por Don Ignacio Benjumea Cabeza de Vaca, como Secretario General
y como Secretario del Consejo de Administracion y de la Comision
Ejecutiva de “Banco Santander, S.A.”, con el Visto Bueno del
Vicepresidente 3°, Don Matias Rodriguez Inciarte, cuyas firmas
constan debidamente legitimadas notarialmente. Copia autorizada de
dicha escritura de poder; y la citada certificacion, cuya vigencia me
aseguran, se me exhiben, considerando yo, el Notario, suficientes las
facultades conferidas para los actos formalizados en la presente,
y quedan incorporadas a esta matriz como Anexo 2.

B)- Y DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, en nombre y
representacion de “SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD
GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A”, (la “Sociedad
Gestora”), con domicilio social en Boadilla del Monte (Madrid) Ciudad

del Grupo Santander, Avda. de Cantabria s/n, titular del C.1.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 de su protocolo, en virtud de

autorizacion del Ministerio de Economia y Hacienda otorgada el diez



de diciembre de mil novecientos noventa y dos previo informe de la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores, € inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid al Tomo 4.789, Folio 75 de la Seccion 8%, Hoja M-
78658, Inscripcion 12 v en el Registro de la Comision Nacional del

Mercado de Valores con el nimero 1.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora modificd sus Estatutos mediante
acuerdo de su Consejo de Administracion adoptado el 15 de Junio de
1.998, y formalizado en escritura piblica 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 denominacion diferentes veces, habiendo adoptado
su actual denominacion 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 nimero 622 de mi protocolo, que se inscribio en el
Registro Mercantil en el Tomo 4.789, Folio 93, Seccion 82, Hoja M-
78658, Inscripcion 30°.

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

otorgada ante el infrascrito Notario, bajo el nimero 1.902 de orden de
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mi protocolo, fue trasladado su domicilio social al que actualmente

tiene.
Actia como Director General y se encuentra facultado para este acto

en virtud de acuerdo del Consejo de Administracién de 31 de Marzo
de 2008, segun resulta de certificacion expedida por Dofia Maria-José
Olmedilla Gonzélez, como Secretario de dicho Consejo de
Administracién, con el Visto Bueno de su Presidente Don José-
Antonio Alvarez Alvarez, que se me exhibe, con sus firmas
legitimadas notarialmente por mi, y que se incorpora a esta matriz

como Anexo 1.

Juzgo yo, el Notario, que los poderes en virtud de los cuales actuan
los apoderados, cuya vigencia me aseguran, son suficientes para este
otorgamiento, por estar facultados los representantes para los actos

contenidos en la presente escritura.

Identifico a los sefores comparecientes por el medio supletorio a que
se refiere el apartado c¢) del articulo 23 de la Ley Orgénica del
Notariado.

Tienen a mi juicio, segln respectivamente actiuan, capacidad para
este acto y,
—n- EXPONEN:

[. Que la Sociedad Gestora esta facultada para constituir fondos de
titulizacion de activos vy, en consecuencia, para ejercer la
administracion y representacion legal de los mismos, al amparo de lo
previsto por el 12.1 del Real Decreto 926/1998, y por la Ley 19/1992,



en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en

tanto resulte de aplicacion.

Il. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a constituir un fondo de
titulizacion de activos bajo la denominacion "FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER 2" (en adelante, el
"Fondo") de acuerdo con el régimen legal previsto por el Real
Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado
en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, y en las
demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten

de aplicacion en cada momento.

Se adjunta como ANEXO 1 a la presente Escritura de Constitucion,
certificacion de los acuerdos adoptados por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora en sesidn celebrada con fecha
31 de marzo de 2008, relativos a la constitucion del Fondo.

I1l. Que Banco Santander es una entidad de crédito con una extensa
cartera de derechos de crédito que figuran en su activo respectivo y
desea ceder determinados derechos de crédito para que constituyan

los activos agrupados en el Fondo.

IV. Que en las reuniones de la Comision Ejecutiva de Banco
Santander, celebradas el 5 de mayo de 2008 y el 13 de octubre de
2008, acordaron autorizar la cesion de determinados derechos de
crédito de titularidad y que figuren en el activo de la Entidad Cedente
derivados de Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos vy

Contratos Marco sobre Negociacion de Anticipos.

Se adjunta como ANEXO 2 a la presente Escritura de Constitucion,

copia autorizada de la escritura de poder antes citada, otorgada el dia
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8 de Mayo de 2008, ante el Notario de Boadilla del Monte (Madrid),
Don Rafael Martinez Die, numero 938 de orden de su protocolo,
relativa a la elevacién a publico de los Acuerdos adoptados por la
Comision ejecutiva de “Banco Santander, S.A.", en sesion celebrada
con fecha 5 de Mayo de 2008; y certificacion de fecha 13 de Octubre
de 2008, del acuerdo de la misma fecha, modificando el acuerdo

anterior.

V. Que la Sociedad Gestora, a efectos de la constitucion del Fondo, y
actuando como representante legal en nombre y representacion del
mismo, procederd a adquirir los Derechos de Crédito que se
integraran en el activo del Fondo v, asimismo, llevar a cabo un
programa de emision de pagarés (en adelante, el "Programa de
Emision de Pagarés" o el ‘Programa”) que se integraran en el

pasivo del Fondo.

VI. Que la Sociedad Gestora ha emitido un Informe sobre los
Derechos de Crédito, copia del cual se adjunta como ANEXO 3 a la
presente Escritura de Constitucion.
VII. Que de acuerdo con el articulo 5.1 del Real Decreto 926/1998, la

constitucion del Fondo y la Emisién de Pagarés tienen como requisito
previo la inscripcién del Folleto Informativo y demas documentos
acreditativos en los registros oficiales de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, la "CNMV"), en los términos
previstos en el articulo 26 y siguientes de la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, reformada por la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre (en lo sucesivo, la "Ley del Mercado de Valores"), asi

como en 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 admisidbn a negociacion de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcién y del folleto exigible a tales efectos (en lo sucesivo, el
"Real Decreto 1310/2005").

VHI. Que esta preceptiva inscripcion previa por la CNMV se ha
efectuado con fecha 25 de noviembre de 2008, segun se acredita
mediante el oportuno documento de inscripcién, suscrito por el citado
organismo, copia del cual se adjunta como ANEXO 4 a la presente

Escritura de Constitucion.

IX. Que tal y como prevé el articulo 5.9 de la Ley 19/1992, la presente
Escritura de Constitucién sera la escritura por la que los Pagarés
emitidos con cargo al Fondo se representen mediante anotaciones en

cuenta.

X. 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 Pagarés.
Xl. Que con fecha 24 de noviembre de 2008 Standard & Poor’s

Espafia S.A. (“S&P” o la “Agencia de Calificacion”), ha asignado al

Programa de Pagarés una calificacion provisional de A-1 (el “rating” o
“calificacion”), y espera asignar la misma calificacion final antes de la
Fecha de Desembolso de la primera emision de pagarés, esto es, el 1
de diciembre de 2008.
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En consecuencia, los comparecientes, segln intervienen, convienen
el otorgamiento de la presente Escritura de Constitucion de Fondo de
Titulizacion de Activos, Cesion de Derechos de Crédito y Emisién de
Pagares (en lo sucesivo, la "Escritura de Constitucion” o la
“Escritura”) que se regira por las siguientes
ESTIPULACIONES
SECCION I: CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, SANTANDER 2.
1. CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora en el presente acto constituye un fondo de

titulizacion de activos con la denominacion de "FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER 2" con domicilio en la
Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria s/n 28660, Boadilla del
Monte (Madrid). La constitucion del Fondo y la emision de los
Pagarés con cargo al mismo se lleva a cabo al amparo de los previsto
en la legislacion espafiola, y en concreto de acuerdo con el régimen
legal previsto en (i) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo
desarrollen, (i) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizaciéon Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) la Ley del
Mercado de Valores; (iv) la Disposicién Adicional 52 de la Ley 3/1994;
(v) el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre Representacion
de valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacion vy
liquidacion de operaciones bursatiles; (vi) la Ley 19/1985, de 16 de

julio, Cambiaria y del Cheque v (vii) las demas disposiciones legales y



reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada

momento.

La constitucion del Fondo y la Emision de los Pagares, de acuerdo
con el articulo 5.1 del Real Decreto 926/1998, ha sido objeto de
inscripcion en los registros oficiales de la CNMV con las condiciones y
requisitos recogidos en la Ley del Mercado de Valores, el Real
Decreto 1310/2005 y demas normativa de desarrollo. El Folleto
Informativo de constitucién del Fondo y de emision de los Pagares ha
sido inscrito en los registros oficiales de la CNMV con fecha 25 de
noviembre de 2008.

2. NATURALEZA DEL FONDO.

De conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1998, el Fondo

constituye un patrimonio separado carente de personalidad juridica, y
tiene el caracter de renovable y abierto por el activo y abierto por el
pasivo, de conformidad con el articulo 4 del Real Decreto 926/1998. _
El Fondo contara inicialmente en su activo con Derechos de Crédito
que proceden de operaciones entre Banco Santander y los clientes y
que, en ocasiones, cuentan con determinadas garantias (personales
o reales), estdn formalizados en péliza intervenida o documento
privado y que tienen su origen en (i) el descuento comercial por parte
de Banco Santander a sus clientes residentes en Espafia de créditos
en euros no vencidos procedentes de operaciones comerciales de
éstos en el curso de su actividad empresarial, y representados en
letras de cambio, pagarés o recibos y (i) anticipos de crédito
concedidos por parte del Banco a clientes residentes en Espafa

otorgando anticipos sobre créditos legitimos ostentados por los
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clientes ordenantes frente a sus deudores (empresas o particulares),
por operaciones especificas de su actividad comercial o empresarial,
estando dichos créditos instrumentados en soporte magnético vy
domiciliados en el Banco, encomendandose al Banco la gestion de
cobro de dichos créditos sin que éste, en ningun caso, adquiera la
titularidad sobre los citados créditos (conjuntamente (i) y (i), los
"Activos Subyacentes”), y en cuanto a su pasivo contara con los
Pagares que emite, con el Préstamo Subordinado (tal y como el
mismo se define en la Estipulacion 17.3 posterior), con la Linea de
Liquidez (tal y como el mismo se define en la Estipulacion 17.2
posterior), la Linea de Crédito para el Fondo de Reserva (tal y como
el mismo se define en la Estipulacion 17.1 posterior), de tal forma que
el valor patrimonial neto del Fondo sera nulo. Adicionalmente el
Fondo concierta la Cuenta de Tesoreria (tal y como se define en la
Estipulacion 17.4 posterior), y el Contrato de Direccion, Suscripcion,
Aseguramiento, Colocacién y Agencia de Pagos (tal y como se define

en la Estipulacién 12 posterior).

La duracién del Fondo sera hasta el 27 de noviembre de 2028 (la
“‘Fecha de Vencimiento Final”), salvo que concurrieran los
supuestos contemplados en la Estipulacion 4.1 de la presente

Escritura de Constitucion.

Los elementos patrimoniales que integran el activo y el pasivo del
Fondo, y las operaciones de cobertura de riesgos y de servicios que
se conciertan por cuenta del mismo se determinan a continuacion.
2.1 Activo del Fondo




Los Derechos de crédito que formaran parte del activo del Fondo
consisten en operaciones de descuento comercial y anticipo de
crédito entre Banco Santander y los clientes y que, en ocasiones,
cuentan con determinadas garantias (personales o reales), estan
formalizados en poliza intervenida o en documento privado, segun el
tipo de activo subyacente de que se trate, y se detallan a continuacion

(los "Activos Subyacentes”):

(a) DESCUENTO COMERCIAL: Banco Santander descuenta

a sus clientes residentes en Espafa el importe de creditos en
euros no vencidos procedentes de operaciones comerciales en
el curso de su actividad empresarial, que éstos tienen frente a
terceros y que se encuentran representados en letras de cambio,
pagarés o recibos, mediante la cesion por el cliente de estos a

Banco Santander. El descuento comercial puede ser:_

e Habitual o linea de descuento: consistente en

operaciones de descuento continuas sujetas a un limite
y condiciones para su renovacién pericdica. Se
encuentran formalizados en poliza intervenida en todo
caso, suscrita entre Banco Santander y sus clientes en
la que se prevé la negociacion de efectos, que se
abonan en cuenta salvo buen fin, es decir, que anticipa
los fondos siempre y cuando cobre el efecto (los
“Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos”).
Las Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos,

contienen entre otras, las siguientes previsiones:
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(i)  Objeto_del Contrato: El Banco concede a su

cliente un limite maximo de clasificacion, para a
Su amparo, descontar, en las términos vy
condiciones  econdémico-financieros que se
pacten, documentos o efectos mercantiles
(letras de cambio, pagarés, recibos y otros
documentos mercantiles) de los que sea
legitimo titular a una fecha, no sometidos a
reclamacion o litigio, ni objeto de compensacion,
embargo, traba, o afeccidén de clase alguna,
pero de los que desee disponer con anterioridad
a la fecha de vencimiento. Tales documentos
deberan estar originados por el normal
desarrollo de las actividades vy negocios
especificos del acreditado, previo estudio y
calificacion de cada una de las remesas y
documentos que éste presente, adquiriendo el
Banco su titularidad legitima, una vez los

descuenta.

(i) Entrega de los efectos o créditos: El cliente se

obliga a entregar al Banco para su descuento
los efectos derivados de operaciones de
comercio ya efectuadas, respondiendo ante el
Banco de que cumplan los requisitos detallados

en el apartado (i) anterior.
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a. Si los efectos entregados son
letras de cambio y otros documentos
endosables, el Banco al admitir la
negociacion figurara como tenedor y
adquirira la condicion de titular

cambiario del efecto.

b. Si los efectos a negociar
fuesen al portador, su simple
tenencia y descuento legitimara al
Banco como tenedor legitimo y a
peticion del Banco, el cliente debera
entregarle el pedido, factura,
albaranes y demas documentacion
relativa a cada efecto descontado.___

Abono de los efectos o créditos: El importe

nominal de los efectos cuyo descuento decida el
Banco admitir, se abonara en la cuenta que el
cliente designe en el Banco o, a falta de
designacién, en cualquiera de las que tenga
abiertas en el Banco, deduciéndose (a) el tipo
de Interés nominal anual pactado entre Banco
Santander y su cliente para cada limite maximo
de clasificacién; (b) wuna comision de
negociacién por efecto, (c) una comision de
gestion de timbrado por efecto (d) una comision

de gestidn especial que incluye los gastos de
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estudio para la clasificacion y (e) otros gastos
(correo) e impuestos (IAJD) por efecto,
incluyendo aquellos gastos que se pacten en
cada ocasion entre el Banco y el cliente al
tiempo de efectuar el descuento en la factura de
remesa de efectos cedidos al Banco, con
sujecion a los requisitos prevenidos en la
normativa vigente. El Banco realiza el abono
“salvo buen fin”, es decir que anticipa los fondos

siempre y cuando cobre el efecto.

(iv) Presentacion al cobro: El Banco se obliga a

presentar al cobro en tiempo oportuno los
efectos descontados. El cliente acreditado no
podra cobrar, directa o indirectamente, cantidad
alguna de sus clientes por razén de los créditos
cedidos al Banco, salvo caso de impago, en
Cuyo caso se practica por el Banco el adeudo
correspondiente en la cuenta del cliente,

realizando la oportuna liquidacién.

Compensacién y retrocesion: En el supuesto de

impago, el cliente se obliga a reintegrar al Banco,
titular de un derecho de crédito liquido y exigible
contra el cliente en virtud del Contrato Marco de
Negociacién de Efectos, las correspondientes
cantidades que le resulten debidas como

consecuencia de la negociacion efectuada, por



todos los conceptos (principal, comision de
devolucion e intereses que se pacten) y con
cargo a la cuenta que a esos efectos se designa
en el propio contrato, momento en el cual, el
Banco, si encuentra satisfecho su crédito,
devolvera los documentos a su cliente para que
éste pueda ejercitar las acciones legales
oportunas contra el incumplidor. En caso de no
existir saldo suficiente en la cuenta del cliente
asignada, el Banco se reserva expresamente la
facultad de cobrar cualesquiera saldos vencidos
a su favor con cargo a ofras cuentas corrientes,
libretas de ahorro o depositos en efectivo del
acreditado, en cualquier oficina del Banco.
Los Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos se
componen de unas condiciones generales de adhesion vy
unas condiciones particulares en las que se acuerda el tipo de
Interés nominal anual para cada limite maximo de
clasificacion asi como otras cuestiones de necesario
tratamiento individualizado, como ejemplo, el limite maximo
de clasificacion, todo ello en atencion al perfil y valoracién del

cliente de que se trate.

o Circunstancial u ocasional: en este caso, la principal

diferencia respecto del descuento habitual o linea de
descuento radica en que su objeto lo constituye la

negociacion de uno o varios efectos de forma individual
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y aislada, que se c'eden sin el amparo de un contrato
marco por lo que no se presuponen remesas futuras (el
‘Descuento Circunstancial u Ocasional”). Asimismo,
en relacion con la compensacion y retrocesion
anteriormente sefaladas en el ambito de los Contratos
Marco sobre Negociacién de Efectos, en el Descuento
Circunstancial u Ocasional si bien el derecho a la
compensacion no presenta diferencias, respecto de la
retrocesion, ésta tendra lugar en los mismos términos
que en el ambito de los Contratos Marco sobre
Negociacion de Efectos, pero exclusivamente cuando se
trate de letras de cambio y pagarés. Aunque pueden
encontrarse formalizados en pdliza intervenida, la
mayoria se encuentra formalizado en documento

privado.

La forma de instrumentacion del Descuento
Circunstancial u Ocasional (esto es, poliza intervenida o
documento privado) determinard el acceso a unas u

otras acciones en caso de impago.

ANTICIPOS DE CREDITO: Banco Santander financia a

clientes residentes en Espafia otorgando anticipos sobre
creditos legitimos ostentados por los clientes ordenantes frente
a sus deudores (empresas o particulares), por operaciones
especificas de su actividad comercial o empresarial, estando

dichos créditos instrumentados en soporte magnético vy



domiciliados en el Banco, encomendandose al Banco la
gestién de cobro de dichos créditos sin que éste, en ningun
caso, adquiera la titularidad sobre los citados créditos (lo que
impide al Banco la posibilidad de reclamacion directa a los
deudores en casc de incumplimiento, sin perjuicio de las
acciones que le corresponden frente a los acreditados). Esta
modalidad estd especialmente disefiada para grandes
empresas con amplia cartera de clientes y facturacion masiva
de operaciones. Se encuentran formalizados en poliza
intervenida en todo caso (los “Contratos Marco sobre

Concesién de Anticipos”).

Los Contratos Marco sobre Concesion de Anticipos a los que

aqui se alude contienen, entre otras, las siguientes previsiones:_

(i)

(it)

Concordancia_imponte/vencimiento: Los anticipos

concedidos a los clientes por Banco Santander
coinciden en su importe y vencimiento con los de
los créditos que se ceden por los clientes a Banco

Santander en gestion de cobro.

Entreqa de créditos: Ademas de la formalizacion

de cada Contrato Marco sobre Concesion de
Anticipos, el cliente suscribe el Documento de
remesa de créditos comunicados en soporte
magnético para su anticipo y gestion de cobro en

el que se detallan las condiciones financieras de
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y aislada, que se ceden sin el amparo de un contrato
marco por lo que no se presuponen remesas futuras (el
‘Descuento Circunstancial u Ocasional”). Asimismo,
en relacion con la compensacibn y retrocesion
anteriormente sefaladas en el ambito de los Contratos
Marco sobre Negociacion de Efectos, en el Descuento
Circunstancial u Ocasional si bien el derecho a la
compensacion no presenta diferencias, respecto de la
retrocesion, ésta tendra lugar en los mismos términos
que en el ambito de los Contratos Marco sobre
Negociacion de Efectos, pero exclusivamente cuando se
trate de letras de cambio y pagarés. Aunque pueden
encontrarse formalizados en pdliza intervenida, la
mayoria se encuentra formalizado en documento

privado.

La forma de instrumentacion del Descuento
Circunstancial u Ocasional (esto es, péliza intervenida o
documento privado) determinara el acceso a unas u

otras acciones en caso de impago.

ANTICIPOS DE CREDITO: Banco Santander financia a

clientes residentes en Espafia otorgando anticipos sobre
créditos legitimos ostentados por los clientes ordenantes frente
a sus deudores (empresas o particulares), por operaciones
especificas de su actividad comercial o empresarial, estando

dichos créditos instrumentados en soporte magnético y



domiciliados en el Banco, encomendandose al Banco la
gestion de cobro de dichos créditos sin que éste, en ningun
caso, adquiera la titularidad sobre los citados creditos (lo que
impide al Banco la posibilidad de reclamacién directa a los
deudores en caso de incumplimiento, sin perjuicio de las
acciones que le corresponden frente a los acreditados). Esta
modalidad esta especialmente disefiada para grandes
empresas con amplia cartera de clientes y facturacidon masiva
de operaciones. Se encuentran formalizados en poliza
intervenida en todo caso (los “Contratos Marco sobre

Concesion de Anticipos”).

Los Contratos Marco sobre Concesidn de Anticipos a los que

aqui se alude contienen, entre otras, las siguientes previsiones:_

(i)

(i)

Concordancia importe/vencimiento: Los anticipos
concedidos a los clientes por Banco Santander

coinciden en su importe y vencimiento con los de
los créditos que se ceden por los clientes a Banco

Santander en gestion de cobro.

Entrega de créditos: Ademas de la formalizacion

de cada Contrato Marco sobre Concesion de
Anticipos, el cliente suscribe el Documento de
remesa de créditos comunicados en soporte
magnético para su anticipo y gestion de cobro en

el que se detallan las condiciones financieras de
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cada crédito anticipado y no precisa de
intervencién por fedatario publico asi como una
relacion pormenorizada de los créditos, firmada
por persona con facultad bastante y acompanada
de los correspondientes soportes magnéticos
asegurando la correspondencia exacta entre la
relacion de créditos y los soportes magnéticos.
Asimismo, es preciso que el cliente presente los
documentos acreditativos del crédito que se
anticipa en el Banco, quedandose este tltimo con
ellos en su poder a los meros efectos de
seguridad, no ostentando sobre los mismos

derecho alguno como titular.

Abono del anticipo: Al tiempo de la disposicion del

correspondiente anticipo por el cliente, se realiza
un cargo al cliente por los importes
correspondientes a los siguientes conceptos: (a)
el tipo de Interés nominal anual pactado entre
Banco Santander y su cliente para el importe
maximo de cada la linea de crédito para
anticipos; (b) una comision de gestion de cobro
calculada como un porcentaje acordado entre
Banco Santander y su cliente y aplicado sobre el

importe nominal de cada crédito; y (c) el IVA
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(iv)

v)

correspondiente sobre el importe de |las

comisiones.

Gestion de cobro del anticipo: Banco Santander

gestiona el cobro de los créditos de sus clientes
frente a terceros, pero no adquiere la titularidad
de aquellos ni asume garantia alguna respecto de
su cobro, total o parcial. El cliente, a su vez, se
compromete a no cobrar cantidad alguna de los
créditos frente a terceros cedidos en gestion de
cobro. Banco Santander aplica las cantidades
percibidas como consecuencia de la gestion de
cobro de los créditos de su cliente a la
cancelacion de los correspondientes anticipos
(incluidos intereses y comisiones). Caso de
impago, el cliente viene obligado a reembolsar a
Banco Santander las correspondientes
cantidades por su importe integro mas los
intereses, las comisiones de devoluciéon e IVA

correspondientes.

Compensacion: Banco Santander se reserva

expresamente la facultad de cobrar cualesquiera
saldos vencidos, liquidos y exigibles a su favor
con cargo a las cuentas corrientes, libretas de

ahorro, depositos en efectivo, imposiciones a
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plazo fijo o valores del cliente en cualquier oficina
de Banco Santander. Caso de existir varias
deudas del cliente frente al Banco, éste puede
imputar las cantidades que reciba a la
cancelacion de cualquiera de ellas, salvo en
aquellos casos en que el cliente declare, al
tiempo de hacer efectivo el pago, a cual de ellas
debe aplicarse. Las cuentas corrientes, libretas
de ahorro o depésitos en efectivo, imposiciones a
plazo fijo y los valores del correspondiente cliente
en cualquier oficina de Banco Santander quedan

afectas a la total cancelaciéon de lo adeudado.

Interés de demora: En caso de no existir saldo

suficiente en la cuenta del cliente abierta a tal
efecto en Banco Santander, para que Banco
Santander pueda resarcirse de las cantidades
adeudadas bajo el Contrato Marco sobre
Concesion de Anticipos de que se trate, se
devengaran intereses de demora por la cantidad
pendiente desde la fecha de vencimiento del
correspondiente anticipo hasta la de efectivo
reembolso, que serdn capitalizados de
conformidad con el articulo 317 del Cédigo de
Comercio, a un tipo de interés de demora

acordado entre el Banco y su cliente en el

B!



correspondiente Contrato Marco sobre Concesion

de Anticipos.

Los Contratos Marco sobre Concesidon de Anticipos se
componen de unas condiciones generales de adhesion y unas
condiciones particulares en las que se acuerda el tipo de Interés
nominal para el importe maximo de cada linea de crédito para
anticipos asi como otras cuestiones de necesario tratamiento
individualizado, como ejemplo, el limite maximo de cada linea de
crédito para anticipo, todo ello en atencion al perfil y valoracién

del cliente de que se trate.

No seran cedidos al Fondo, en ninglin_caso, v por tanto sequirdn

correspondiendo a Banco Santander, los pagos que se realicen por
comisiones de negociacion de efectos, comisiones de gestién de

cobros, comisiones por reclamacion de recibos impagados,

comisiones por devolucion, comisiones de subrogacion, comisiones

de amortizacion o cancelacion anticipada, asi_como cualquier otra

comision o suplido. Los derechos del Fondo resultantes de los

Derechos de Crédito estan vinculados a los pagos realizados por los
Deudores de los Activos Subyacentes vy, por tanto, quedan

directamente afectados por la evolucién, retrasos, anticipos o

cualqguier otra incidencia de los mismos.

2.2 Pasivo del Fondo,

El pasivo del Fondo se encontrara integrado en cada momento

por:

el
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(i) El importe nominal vivo de las emisiones de Pagares
comprendidas al amparo del Programa, que no podra
ser superior a SEIS MIL MILLONES DE EUROS
(6.000.000.000 €);

(i) Los importes dispuestos y no amortizados de la Linea

de Crédito para Fondo de Reserva de la estipulacion
17.1 siguiente asi como sus intereses devengados Y no

pagados;

(i) Los importes dispuestos y no amortizados de la Linea
de Liquidez de la estipulacién 17.2 siguiente asi como

sus intereses devengados y no pagados;

(iv) El importe pendiente de amortizacion del Préstamo
Subordinado de la estipulacion 17.3 siguiente asi como

sus intereses devengados y no pagados;

2.3 Mejoras crediticias: Contratos de la operacion.

Con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la mayor
cobertura posible para los riesgos inherentes a la emision, la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, procedera a
formalizar, entre otros, los contratos que se establecen a continuacioén,
pudiendo, al objeto de dar cumplimiento a Ia operativa del Fondo en
los términos previstos en la normativa vigente en cada momento,
prorrogar o modificar tales contratos, 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, previa
notificacion a la CNMV obteniendo, en su caso, Ia correspondiente

autorizacion y a la Agencia de Calificacién, siempre que la normativa



lo permita y no se perjudique con ello los derechos de los tenedores

de los Pagares, en particular, siempre que no suponga una rebaja en

su calificacion.

La Sociedad Gestora formalizara con el Banco, los siguientes

contratos:

(i)

(iii)

(iv)

(v)

A

Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado (Cuenta de
Tesoreria), 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.

Contrato de Préstamo Subordinado, que sera destinado
a financiar los gastos iniciales de constitucion del Fondo vy la

primera emision de los Pagarés.

Contrato de Liquidez, que sera destinada a (i) pagar las
sumas adeudadas a los tenedores de los Pagarés en el
supuesto de iliquidez del Fondo o cuando no fuera posible
realizar o renovar emisiones de Pagarés con cargo a su activo y
(i) reembolsar el principal e intereses devengados por la

utilizacién de la linea de liquidez.

Contrato de Linea de Credito para Fondo de Reserva,
dotado a partir de los desembolsos de la Linea de Crédito para
Fondo de Reserva que se aplicaran al cumplimiento de las
obligaciones de pago contenidas en el Orden de Prelacion de
Pagos del apartado 3.4.6.(b) del Mddulo Adicional y en la
Estipulacién 20.1 de la presente Escritura.

Por ultimo, la Sociedad Gestora, en representacion y por

cuenta del Fondo, celebrard con el Banco Santander como
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Entidad Directora, Entidad Suscriptora y Agente de Pagos, el
Contrato de Direccion, Suscripcion, Aseguramiento, Colocacion

y Agencia de Pagos.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora podra formalizar
posteriormente contratos de direccion, suscripcion, aseguramiento ylo
colocacion, segln el caso, con entidades de reconocido prestigio a
los efectos de regular la direccion y/o suscripcion y/o aseguramiento
ylo colocacion, segun el caso, de la segunda y ulteriores emisiones
de Pagarés al amparo del Programa.
3. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.

La administracion y representacion legal del Fondo correspondera a

la Sociedad Gestora, en los términos previstos en el Real Decreto
926/1998, en la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el
Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, y demas
normativa aplicable, asi como en los términos de la presente Escritura
de Constitucion.

La Sociedad Gestora desempefiara para el Fondo aquellas funciones
que se le atribuyen en el Real Decreto 926/1998.

Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora, en calidad de
gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de los
intereses de los tenedores de los Pagarés con cargo al Fondo y de

los restantes acreedores ordinarios del mismo.

Los tenedores de los Pagarés y los restantes acreedores ordinarios
del Fondo no tendran accién contra la Sociedad Gestora del Fondo
sino por incumplimiento de sus funciones o inobservancia de lo

dispuesto en la presente Escritura.

L



En ningun caso los tenedores de los Pagarés dispondran de accion
directa contra los Deudores Cedidos u Obligados que hayan
incumplido sus obligaciones de pago, siendo la Sociedad Gestora,
como representante del Fondo titular de los Derechos de Crédito,

quien ostentara dicha accion.

3.4 Renuncia y sustitucion forzosa de la Sociedad

Gestora

La Sociedad Gestora serd sustituida en la administracion 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 realizard por el siguiente

procedimiento:

(i) La Sociedad Gestora podra renunciar a su funcion cuando asi
lo estime pertinente y solicitar voluntariamente su sustitucion,
mediante escrito dirigido a la CNMV en el 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 registros especiales de la
CNMYV, 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 ningln caso podra la Sociedad
Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones mientras no

hayan sido cumplidos todos los requisitos y tramites para que

atA



(i)

(iii)

su sustituta pueda asumir plenamente sus funciones en
relacion al Fondo. Tampoco podra la Sociedad Gestora
renunciar a sus funciones si por razéon de la referida
sustitucion, la calificacién otorgada al Programa de Emision de
Pagarés disminuyese. Todos los gastos que se generen como
consecuencia de dicha sustitucion 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 disolucion previstas en el nimero 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 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 sustitucion
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 Liquidacion

Anticipada del Fondo y a la amortizacién de los Pagarés, para

7



lo que deberan realizarse las actuaciones previstas en la

estipulacion 4.1 de la presente Escritura.

(iv)  La sustitucion 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 la
Agencia de Calificacion y se publicara, en el plazo de quince
(15) dias, mediante un anuncio de dos diarios de difusion

nacional y en el boletin del Mercado AIAF.

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 este apartado. La sociedad gestora sustituta
debera quedar subrogada en los derechos y obligaciones que, en
relacion con el Folleto, 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

3.2 Remuneracion a favor de la Sociedad Gestora por el

desempeho de sus funciones.

La Sociedad Gestora cobrard una comision de estructuracion
pagadera en la Fecha de Desemboiso y de una sola vez igual a
CIENTO CINCUENTA MIL EUROS (150.000 €), por su labor como
promotora del Fondo, disefio financiero de la estructura de la
operacion y por su labor de coordinacion entre la Entidad Cedente, la

Agencia de Calificacion y las autoridades de supervision.

Qe
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Asimismo, la remuneracion que la Sociedad Gestora recibira del
Fondo por su labor de administracion y representacién comprendera
una comision trimestral igual al 0,03% anual sobre el saldo vivo medio
de Pagarés existente en los Ultimos tres (3) meses, pagadera los dias
20 de marzo, 20 de junio, 20 de septiembre y 20 de diciembre.
3.3.8upervision del Fondo y de la Sociedad Gestora.

De conformidad con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, el
Fondo y su Sociedad Gestora quedan sujetos al régimen de
supervision, inspeccion y, en su caso, sancion por la CNMV.

3.4. Imputacion temporal de ingresos y gastos del Fondo.

Los ingresos y gastos se reconoceran por el Fondo siguiendo el
principio de devengo, es decir, en funcién de la corriente real que
tales ingresos y gastos representan, con independencia del momento
en que se produzca su cobro y pago.
4. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO.
4.1 Liquidacion Anticipada del Fondo

La Sociedad Gestora estd facultada para proceder a la Liquidacion
Anticipada del Fondo y con ello a la Amortizacion Anticipada de la
totalidad de la emision de los Pagarés de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacién previsto en el apartado 3.4.6 ¢) del
Modulo Adicional y en la Estipulacion 20.2 de la presente Escritura,
en los terminos establecidos en la presente Estipulacion, en

cualquiera de los siguientes supuestos:

(i) Cuando, por razén de algin evento o circunstancia de
cualquier indole ajena al desenvolvimiento propio del Fondo,

se produjera una alteracion sustancial o se desvirtuase de

a0



(ii)

(iii)

(iv)

an

forma permanente el equilibrio financiero del Fondo requerido
por el articulo 11 b) del Real Decreto 926/1998. Se incluyen en
este supuesto circunstancias tales como la existencia de una
modificacion en la normativa o desarrollos legislativos
complementarios, el establecimiento de obligaciones de
retencién o demas situaciones ajenas al propio Fondo que de
modo permanente pudieran afectar al equilibrio financiero del

Fondo.

En el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto
926/1998, que establece la obligacion de liquidar
anticipadamente el Fondo en el casc 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, sin que hubiese
encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a

encargarse de la gestion del Fondo.

Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio
grave y permanente en relaciéon con alguno de los Pagarés o

se prevea que se va a producir.

En el supuesto de que la Sociedad Gestora cuente con el
consentimiento y la aceptacion expresa de todos los tenedores
de Pagarés y de todos los que mantengan contratos en vigor
con el Fondo, tanto en relacién al pago de las cantidades que
dicha Liquidacién Anticipada del Fondo implique como en

relacién al procedimiento en que deba ser llevada a cabo.
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En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada del Banco experimentara, en cualquier
momento de la vida del Programa de Emision de Pagarés, un
descenso en su calificacion situdndose por debajo de A-1

(segun la escala de calificacion de S&P).

Cuando, de conformidad con lo previsto en el apartado 3.4.2.3
del Modulo Adicional y en la Estipulacién 17.2 de la presente
Escritura, en cualquier Fecha de Célculo de la Linea de
Liquidez el apartado (3) siguiente sea inferior a cualquiera de
los apartados (1), (2) 6 (4):

1. 200% de una cuantia igual al desfase de liquidez originado

por la diferencia entre la cantidad maxima que el Fondo
espera recibir por los ingresos de los Derechos de Crédito y
el total de pagos que el Fondo tenga que realizar a los

tenedores de los Pagarés en un horizonte de 180 dias.

2. 40% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Pagarés con vencimiento en los tres (3) meses siguientes a

dicha fecha.

3. 20% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los

Pagarés.

4. 100% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Pagarés con vencimiento en los quince (15) dias siguientes

a dicha fecha.

11



(vii)

Cuando como resultado de la interrupcion de la cesién de
Derechos de Crédito Adicionales, descrita en el apartado
2.2.2.2.2. del Mddulo Adicional y en la Estipulacion 7.1.2 de la
presente Escritura (para el supuesto en que el informe de los
auditores sea emitido con alguna salvedad acerca de las
cuentas de la Entidad Cedente que afecte a la solvencia de la
Entidad Cedente o a los Derechos de Crédito a titulizar), se
produjera una alteracion sustancial o se desvirtuase de forma

permanente el equilibrio financiero del Fondo.

La liquidacién del Fondo debera ser comunicada previamente a la

CNMV y después a los tenedores de los Pagarés, en la forma prevista

en el apartado 4.b) del Modulo Adicional, con una antelaciéon de

treinta (30) Dias Habiles a aquél en que haya de producirse la

Amortizacion Anticipada, y se realizara conforme a las reglas

establecidas en la presente Escritura y en el Folleto.

4.2 Extincion del Fondo

La extincion del Fondo se producira:

(i)

(i)

(iif)

kie]

por la amortizacién integra de los
Derechos de Crédito que agrupa;

por la amortizacion integra de la Emisién

de Pagarés;

por la finalizacion del proceso de
Liquidacion Anticipada previsto en la Estipulacion 4.1.

anterior;
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(iv) por la llegada de la Fecha de Vencimiento

Final;

(v) cuando no se confirme la calificacion
provisional como definitiva al Programa de Emision de Pagarés
antes de la Fecha de Desembolso de la primera emision de

Pagarés con cargo al activo del Fondo.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones descritas
en los apartados anteriores, la Sociedad Gestora informara a la
CNMV e iniciard los tramites pertinentes para la extincion del

Fondo.

4.3 Actuaciones para la liquidacidn y extincion del Fondo.
Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, lleve
a cabo la liquidacién y extincion del Fondo y, en su caso, la
Liquidacion Anticipada del Fondo y la Amortizacion Anticipada de la
emision de Pagarés en aquellos supuestos que se determinan en la
Estipulacion 4.1 anterior y, en concreto, para que el Fondo disponga
de Fondos Disponibles suficientes 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 Derechos de Crédito por un precio que
no podra ser inferior a la suma del valor de

principal;

(i) vender cualesquiera otros activos del
Fondo diferentes de los Derechos de Crédito y del efectivo por

un precio no inferior al de mercado. Para fijar el valor de

17
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mercado, la Sociedad Gestora solicitara de, al menos, una
entidad especializada en la valoracion o comercializacion 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 procedimiento que
permita obtener un precio mas alto en el mercado;

ylo

(i) cancelar aquellos contratos que no resulten
necesarios para el proceso de liquidacion  del
Fondo.

La Sociedad Gestora aplicara inmediatamente todas las cantidades
que haya obtenido por la enajenacion de los Derechos de Crédito y
cualesquiera otros activos del Fondo al pago de los diferentes
conceptos, en la forma, cuantia y orden de prelacion que corresponde,
segun se determina en el apartado 3.4.6.(c) del Mddulo Adicional y en
la Estipulacion 20.2 de la presente Escritura. La Amortizacion
Anticipada de la totalidad de los Pagarés en cualquiera de los
supuestos previstos en el apartado 4.1 anterior se realizara por el
Saldo de Principal Pendiente de Pago hasta esa fecha, 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 Prelacion de Pagos de
Liquidacion previsto en el apartado 3.4.6.(c) del Modulo Adicional y en

la Estipulacion 20.2 de la presente Escritura, existiera algln
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remanente o se encontraren pendientes de resolucion procedimientos
judiciales o notariales iniciados como consecuencia del impago por
algin Deudor de los Derechos de Crédito (todo ello de conformidad
con lo previsto en el apartado 3.4.5.b) del Modulo Adicional y en la
Estipulacion 9.2 de la presente Escritura), tanto el citado remanente
como la continuacion y/o el producto de la resolucion de los

procedimientos citados seran a favor del Banco.

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 Derechos de
Credito y cualesquiera otros activos remanentes del Fondo vy a la
distribucion de los fondos disponibles del Fondo, siguiendo el Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en el apartado 3.4.6.(c)
del Modulo Adicional y en la Estipulacion 20.2 de la presente

Escritura.

Transcurrido un plazo maximo de seis (6) meses desde la liquidacion
de los Derechos de Crédito y cualesquiera otros activos remanentes
del Fondo y la distribucion de los fondos disponibles, la Sociedad
Gestora otorgara un acta notarial declarando (i) extinguido el Fondo,
asi como las causas previstas en el Documento de Registro que
motivaron su extincion, (ii) el procedimiento de comunicacion a los
titulares de los Pagarés y a la CNMV llevado a cabo, y (iii) la
distribucion de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en el apartado
3.4.6.(c) del Mddulo Adicional y en la Estipulacion 20.2 de la presente

Escritura y dard 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 extincion recogida en

el apartado 4.2(v) anterior, se resolvera la constitucion del Fondo asi
como la emision de los Pagarés y los contratos suscritos por la
Sociedad Gestora, actuando en nombre del Fondo, a excepcion del
Contrato de Préstamo Subordinado, con cargo al cual se satisfaran
los gastos de constitucion y emision en que el Fondo hubiera podido
incurrir. Dicha resolucion serd comunicada inmediatamente a la
CNMV vy, transcurrido un (1) mes desde que tuviese lugar la causa de
resolucién de la constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora otorgara
acta notarial que remitira a la CNMV, a lberclear, a AIAF y a la
Agencia de Calificacion, declarando la extincion del Fondo y su
causa.

SECCION Il. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL
FONDO._:

5. ACTIVOS QUE AGRUPA EL FONDO

5.1 Activos que agrupa el Fondo

La Entidad Cedente es titular, entre otros, de los Derechos de Crédito
relacionados en el ANEXO 5§ que se adjunta a la presente Escritura
de Constitucion.

6. DECLARACIONES DE LA ENTIDAD CEDENTE

El Banco, como titular de los Derechos de Crédito derivados de los

Activos Subyacentes hasta su cesion al Fondo, declara y garantiza a
la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, en

relacién con los Derechos de Crédito Iniciales y como Entidad

RES
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Cedente en la Fecha de Constitucion y con ocasion de cada cesion

de Derechos de Crédito Adicionales, lo siguiente:

(a)

(b)

En relacion con el Banco:

(1)

@)

(3)

(4)

Que el Banco es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacién espafiola vigente
y se halla inscrita en el Registro Mercantil de Santander.

Que los érganos sociales del Banco han adoptado
validamente todos los acuerdos sociales necesarios para la
cesion al Fondo de los Derechos de Crédito y para otorgar
la Escritura de Constitucion del mismo y los distintos

contratos.

Que ni a la fecha de la presente Escritura, ni en
ningin momento desde su constitucion, se ha encontrado
el Banco en situacion de insolvencia, concurso, suspensiéon

de pagos o quiebra.

Que tiene las cuentas anuales correspondientes a
los tres ultimos ejercicios cerrados (2005, 2006 y 2007)
debidamente auditadas y sin presentar salvedades en el
ultimo ejercicio 2007 y que estan depositadas en el
Registro Mercantil y en la CNMV y, que, asimismo, en cada
cesion de los Derechos de Credito Adicionales cumplira
con la obligacion de tener cuentas auditadas de los tres
ultimos ejercicios, respecto del momento de cesidon, con

opinion favorable en el Gltimo.

En relacién con los Activos Subyacentes y los Derechos
de Crédito:

1



(M Que tanto la concesién de los Activos Subyacentes
como la cesion de los Derechos de Crédito al Fondo y
todos los aspectos con ello relacionado, se han realizado y
se realizaran segun criterios de mercado, es decir, en linea
con las condiciones que haya en ese momenio para este

tipo de productos en el mercado bancario.

(2) Que los Activos Subyacentes existen, son vélidos y
gjecutables de acuerdo con la legislacién aplicable,
habiéndose observado en su constitucion todas las

disposiciones legales vigentes.

(3) Que los datos incluidos en el Folleto y en la Escritura
de Constitucién en relacién con los Activos Subyacentes
reflejaran exactamente su situacidon a las fechas de
seleccion y cesion de la cartera respectivamente y que los
datos incluidos en el Cifradoc para los Derechos de Crédito
Adicionales, reflejaran exactamente su situacién en cada

fecha de seleccion y cesion.

(4) Que desde el momento de su concesidn, los Activos
Subyacentes han sido y estan siendo administrados por el
Banco de acuerdo con los procedimientos habituales que
tiene establecidos y estén perfectamente documentados e
identificados.

(5) Que el Banco ha seguido fielmente la politica de
concesion de crédito descrita en el apartado 2.2.7 del
Méddulo Adicional y que se adjunta a la presente Escritura

de Constitucion como Anexo 6, en la concesion de todos y
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cada uno de los Activos Subyacentes y seguira fielmente el
procedimiento de reclamacién de efectos del Banco, en los
supuestos de reclamacién por impago, que también se

encuentra recogido en el citado apartado.

(6) Que los Derechos de Crédito derivan de los
Contratos Marco sobre Negociacién de Efectos, del
Descuento Circunstancial u Ocasional y de los Contratos
Marco sobre Concesion de Anticipos, con la finalidad de
financiar necesidades de la actividad comercial vy

empresarial de los Deudores.

(7) Que el vencimiento medio de los Derechos de
Crédito Iniciales no supera los 55
dias.

(8) Que los Activos Subyacentes estdn denominados y

son pagaderos exclusivamente en euros.

(9) Que el Banco ostenta la titularidad, libre de cargas o
reclamaciones, de la totalidad de los Activos

Subyacentes.

(10) Que los Derechos de Crédito son libremente
transmisibles de acuerdo con todas las normas que les son
de aplicacion o, si no fueran libremente transmisible sin el
consentimiento del Deudor, que tal consentimiento ha sido

obtenido.

(11) Que los pagos de los Deudores derivados de los

Activos Subyacentes no estan sujetos a deduccién o
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retencion alguna de indole tributaria cuenta del Impuesto

de Sociedades del Fondo.

(12) Que los Derechos de Crédito constituyen una
obligacion vélida y vinculante de pago para los Deudores
Cedidos y los Obligados, exigible de acuerdo con los
términos de los Activos Subyacentes.

(13) Que los Activos Subyacentes se rigen por la ley
espafola.
(14) Que ninguna persona tiene, respecto de los

Derechos de Crédito, un derecho preferente al

Fondo.

(15) Que en el momento de la cesidn de los Derechos de
Credito al Fondo, los Deudores no tienen ninguna cantidad
pendiente de pago en relacién con los Derechos de Crédito

que se ceden al Fondo.

(16) Que todos los Deudores por los Activos Subyacentes
son personas fisicas o juridicas residentes en
Espana.

17) Que los Activos Subyacentes han sido concedidos
en el curso de la actividad empresarial y comercial de los

Deudores.

(18) Que no tiene conocimiento de que ninguno de los
Deudores sea titular de ningun derecho de crédito frente al
Banco que le confiera el derecho a ejercitar la
compensacion frente al mismo y que pudiera afectar

negativamente a los Activos Subyacentes.
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(19) Que en la fecha de cesiébn al Fondo, Banco
Santander no ha tenido noticia de que cualquiera de los

Deudores haya sido declarado en concurso.

(20) Que en la Fecha de Constitucidon y en cada Fecha de
Compra el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito es igual
al importe nominal por el que se cede al Fondo.

(21) Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios
de cualquier tipo en relacion con los Activos Subyacentes
que puedan perjudicar la validez de los mismos o que
puedan dar lugar a la aplicacién del articulo 1.535 del
Cddigo Civil.

(22) Que los Activos Subyacentes han sido originados en

el curso ordinario de los negocios del Banco.
7. CESION DE LOS ACTIVOS AL FONDO.

7.1 Cesion de los Activos.

(1) Cesion de los Derechos de Crédito Iniciales:

En la presente fecha Banco Santander cede y el Fondo adquiere
CIENTO CINCUENTA Y CUATRO MIL SEISCIENTOS TREINTA Y
DOS (154.632) Derechos de Crédito Iniciales de Valor Nominal igual
a QUINIENTOS MILLONES SEISCIENTOS VEINTICUATRO EUROS
CON NOVENTA Y SEIS CENTIMOS DE EURO (500.000.624,96
euros) por un Valor Efectivo igual a CUATROCIENTOS OCHENTA Y
SIETE MILLONES DOSCIENTOS CUARENTA Y CINCO MIL
QUINIENTOS CUARENTA Y CINCO EUROS CON CUARENTA
CENTIMOS DE EURO (487.245.545,40

At
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euros).

La cesion sera plena e incondicional, y se realizara por la totalidad del
plazo remanente hasta el total vencimiento de los Derechos de

Crédito Iniciales.

(2) Cesion de los Derechos de Crédito Adicionales

Adicionalmente, el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, y
siempre que se cumplan los Requisitos de Eleccién descritos mas
adelante, realizara en cada Fecha de Compra, sucesivas
adquisiciones de Derechos de Crédito Adicionales para reemplazar el
importe del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito que hubiera sido
amortizado.

La cesion al Fondo de Derechos de Crédito Adicionales se realizara
en la correspondiente Fecha de Compra mediante la realizacion de
ofertas de compra por el Fondo y aceptacion de las mismas por el
Banco, en los términos del apartado b) siguiente. Todos los gastos e
impuestos que se generen con ocasion de la formalizacién de las
sucesivas cesiones seran a cargo de Banco Santander.

En cada nueva adquisicion de Derechos de Crédito Adicionales, la
Sociedad Gestora debera remitr a la CNMV la siguiente
documentacion:

(i) Por CIFRADOC, el detalle de los Derechos de Crédito

Adicionales cedidos al Fondo vy sus caracteristicas

principales.

(i) Declaracion de la Sociedad Gestora, suscrita también por el

Banco, de que tales Derechos de Crédito Adicionales
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comunicados por la Sociedad Gestora, cumplen todos los
Requisitos de Eleccién establecidos para su cesion al

Fondo.

La cesion sera plena e incondicional, y se realiza por la totalidad del
plazo remanente hasta el total vencimiento de los Derechos de
Credito Adicionales, desde la Fecha de Compra en que se produzca
su adquisicion y pago por el Fondo.

a) Requisitos de Eleccion

Los Requisitos de Eleccién que deberan cumplir cada uno de los
Derechos de Crédito Adicionales para su cesion al Fondo son los

siguientes:

1. Que sea un Derecho de Crédito que figure en el balance de

Banco Santander.

2. Que los Activos Subyacentes de los que procedan hayan sido
concedidos de acuerdo con los criterios de la Politica de
Concesion de Crédito de Banco Santander que se incorpora
como Anexo 6 a la presente Escritura y tengan su origen bien
en Contratos Marco sobre Concesion de Anticipos, bien en
Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos o en el

Descuento Circunstancial u Ocasional.

3. Que se trate de un Derecho de Crédito en el que el Deudor de
los Activos Subyacentes es persona fisica o juridica residente

en Espana.

4. Que se trate de un Derecho de Crédito en el que el Deudor no
es una filial de Banco Santander ni una entidad administrativa

o autoridad local.

A



5. Que se trate de un Derecho de Crédito que esté denominado y

soOlo sea pagadero en Euros.

6. Que se trate de un Derecho de Crédito libremente transmisible
de acuerdo con todas las normas que le son de aplicacion o, si
no fuera libremente transmisible sin el consentimiento del
Deudor, que tal consentimiento ha sido obtenido.

7. Que se trate de un Derecho de Crédito en relacién con el cual
Banco Santander no ha recibido, con anterioridad a la Fecha
de Compra, notificacion de reclamacién o compensacion

alguna.

8. Que se trate de un Derecho de Crédito que no esta sujeto a
deduccion o retencion de indole tributaria en relacidn con
pagos de los Deudores derivados de tales Derechos de
Crédito.

9. Que se trate de un Derecho de Crédito que ha surgido en el

curso ordinario del negocio de Banco Santander y del Deudor
correspondiente.

10.Que se trate de un Derecho de Crédito cuya titularidad se
ostenta por Banco Santander libre de cargas vy
reclamaciones.

11.Que se trate de un Derecho de Crédito que se rige por la
legislacion espanola.

12.Que se trate de un Derecho de Crédito que no ha vencido
antes de la Fecha de Compra, ni su vencimiento coincide con

ésta.
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13.Que se trate de un Derecho de Crédito en relacion con el cual
ninguna prevision o clausula ha sido renunciada, alterada o
modificada en modo alguno, excepto de acuerdo con la Politica

de Concesién de Crédito de Banco Santander.

14.Que se trate de un Derecho de Crédito que constituye una

obligacion valida y vinculante de pago para el Deudor y es

exigible de acuerdo con sus propios términos.
15.Que se trate de un Derecho de Crédito que, en el momento en
que es cedido al Fondo de conformidad con lo previsto en la
presente Escritura de Constitucion no infringe la legislacion

espafiola.

16.Que se trate de un Derecho de Crédito cuyo plazo de
vencimiento no supera los 364 dias desde la Fecha de Compra
y que no provoque que el plazo de vencimiento medio dé los
Derechos de Crédito comprados en cada momento supere los
55 dias desde la Fecha de Compra que coincide con la Fecha

de Cesion al Fondo.

17.Que se trate de un Derecho de Crédito frente a un Deudor que

no se encuentra en situacion concursal alguna.

b) Procedimiento de Adquisicion de Derechos de Crédito
Adicionales.
Oferta.

La Sociedad Gestora tendra derecho a adquirir en el futuro y durante

toda la vida del Fondo Derechos de Crédito Adicionales de Banco
Santander, quien estara obligado a venderlos, de acuerdo con los

téerminos y condiciones sefialados en la presente Escritura de

AL



Constitucion, con total transmision de riesgos y con cuantos derechos
y obligaciones les sean inherentes, de conformidad con lo dispuesto
en los articulos 347 y 348 del Cddigo de Comercio, el articulo 1528
del Cadigo Civil, los articulos 24 y 96 de la Ley Cambiaria y del
Cheque y con el régimen previsto en el Real Decreto 926/1998,
mediante la notificacion de una Oferta realizada por un determinado
importe que tendra el caracter de oferta irrevocable de compra a
Banco Santander. De acuerdo con el Articulo 348 del Cddigo de
Comercio, Banco Santander responderd de la titularidad legitima
sobre los Derechos de Crédito, pero no de la solvencia de los

Deudores.

No obstante lo anterior, se interrumpird la cesién de Derechos de
Crédito Adicionales en el supuesto de que el informe de los auditores
independientes de cada uno de los ejercicios, adjunto a las cuentas
anuales de la Entidad Cedente, sea emitido con alguna salvedad
acerca de las cuentas de la Entidad Cedente, excepto si dichas
salvedades no afectan a la solvencia de la Entidad Cedente ni a los
Derechos de Crédito a titulizar. En el supuesto de que se emita el
informe de auditoria con alguna salvedad en las cuentas anuales de
la Entidad Cedente, de acuerdo con lo establecido con anterioridad, la
Entidad Cedente vendra obligado a notificar dicha circunstancia a la
Sociedad Gestora y a la CNMV en el plazo de diez (10) Dias Habiles
desde la fecha del informe de auditoria. Una vez subsanadas dichas
salvedades podra reanudarse la cesion de Derechos de Crédito

Adicionales al Fondo en los términos del presente Folleto.

Al



8L28178277

0672008

I

Cuando como resultado de la interrupcion de la cesion de Derechos
de Crédito Adicionales sefialada en el parrafo anterior, se produjera
una alteraciéon sustancial o se desvirtuase de forma permanente el
equilibrio financiero del Fondo, la Sociedad Gestora procedera a la
liquidacion anticipada del Fondo en los términos establecidos en el
apartado 4.4.3.(1) del Documento de Registro y en la Estipulacion 4.1.

de la presente Escritura.

Aceptacion.

Banco Santander aceptard la Oferta mediante la firma de ésta, y
devolvera copia de la Oferta firmada a la Sociedad Gestora en sefial
de su aceptacion. En consecuencia, mediante tal aceptacion, Banco
Santander se obliga a vender los Derechos de Crédito Adicionales

que la Sociedad Gestora le requiera.

Determinacion de los Derechos de Crédito Adicionales.
El proceso de seleccion de Derechos de Crédito Adicionales por la

Sociedad Gestora es como sigue:

a) En cada Fecha de Solicitud de Oferta, la Sociedad Gestora
remitira a Banco Santander ofertas de compra de Derechos de
Crédito Adicionales, por un importe y con plazos de
vencimiento determinados. y cuyos vencimientos se produzcan
como minimo tres (3 ) Dias Habiles después de la Fecha de
Solicitud de Oferta.

b) Un Dia Habil después a cada Fecha de Solicitud Oferta, en la

Fecha de Aceptacion de Oferta, Banco Santander remitira a la
Sociedad Gestora, sobre la base de los Requisitos de Eleccion,

de la Estipulacion 7.1.2 a) anterior y las declaraciones vy

A1
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garantias dadas por la Entidad Cedente en la Estipulaciéon 6
anterior, el importe y plazos definidos por ésta, y a través de un
sistema automatizado, un fichero de Derechos de Crédito
Adicionales, para su evaluacion por la Sociedad

Gestora.

En cada Fecha de Aceptacion de Oferta, la Sociedad Gestora:

(i Verificara que los Derechos de Crédito
Adicionales cuya identificacion ha sido remitida por
Banco Santander cumplen, efectivamente, con los
Requisitos de Eleccion, importe y plazos solicitados, y
rechazara aquellos Derechos de Crédito Adicionales que
no cumplan con los citados requisitos. En cada una de
estas selecciones de Derechos de Crédito Adicionales
Banco Santander garantizara a la Sociedad Gestora que
los correspondientes Derechos de Crédito Adicionales
cumplen con los Requisitos de Eleccién establecidos la
Estipulacién 7.1.2 a) de la presente Escritura y las
declaraciones y garantias recogidas en la Estipulacion 6
anterior.

(i) Fijara el Importe Maximo de Adquisicién
de Derechos de Crédito que servira para determinar la
cuantia maxima de Derechos de Crédito Adicionales que
el Fondo adquirird al Banco, realizandose de la siguiente
manera: al saldo disponible en la Cuenta de Tesoreria
en la Fecha de Aceptacion de Oferta, se descontara la

provision hecha de Gastos Ordinarios y Gastos
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Extraordinarios (teniendo en cuenta aquellos gastos que
la Sociedad Gestora haya atendido en su labor de
representacion y que aln no hayan sido abonados a la
misma en las Fechas de Pago Trimestrales) y el Nivel
Requerido de Fondo de Reserva . A esta cantidad se
sumaran o restaran, segun proceda, los cobros
estimados derivados de los Derechos de Crédito y las
emisiones y vencimientos de Pagarés del Dia Habil
posterior a la Fecha de Aceptaciéon de Oferta. El
resultado sera el Importe Maximo de
Adquisicion

Calculard el Precio de Cesién de los
Derechos de Crédito Adicionales con la aplicacion de la

siguiente formula:

I= Vx[(1/(1+ (T x D/ 365))].

I = Precio de Cesion de los Derechos de Crédito
Adicionales.

V= Valor Nominal de los Derechos de Crédito
Adicionales comprendidos en la Oferta en la fecha
correspondiente.

T= Tipo de Descuento de los Derechos de
Credito Adicionales.

D= Vencimiento medio de los Derechos de
Crédito objeto de la oferta.



en

Para obtener el Tipo de Descuento de los
Derechos de Crédito Adicionales se tendran en

cuenta los siguientes conceptos:

1. Coste medio ponderado de
emisiones de Pagarés vivos: sera el
resultado de la aplicacibn de la

siguiente formula:

_ Y (TxVE)

CM =
VE

CM= Coste medio ponderado de
las emisiones de
Pagareés vivos

T=Tipo de Interés de los Pagarés
VE= Valor efectivo de los Pagarés

El Fondo en ningin caso tendré riesgo
de tipo de interés ya que el Precio de
Cesion de los Derechos de Crédito
Adicionales se fija en base al Coste
Medio Ponderado de los Pagarés vivos.
2. Gastos Ordinarios y Gastos

Extraordinarios: se calcularan

teniendo en cuenta los gastos

contabilizados desde la Gitima Fecha
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de Aceptacion de Oferta a la Fecha

de Aceptacion de Oferta actual.

. Derechos de Crédito Fallidos netos:

se calculardn cada vez que se
adquieran Derechos de Crédito de la

siguiente manera:

e Sumando los Derechos de Crédito
Fallidos que se hayan generado
desde la dltima Fecha de
Aceptacion de Oferta de Derechos
de Crédito; y

e Restando las Recuperaciones de
Derechos de Crédito Fallidos que
se hayan generado en el mismo

periodo.

. Coste de financiacion del resto del

pasivo: se calculard teniendo en
cuenta los costes de la Linea de
Crédito para Fondo de Reserva, el
Préstamo Subordinado y la Linea de
Liquidez, contabilizados desde Ia
ultima Fecha de Aceptacion de Oferta
a la Fecha de Aceptacion de Oferta

actual.

<



La periodificacion y contabilizacion de los gastos
ordinarios y extraordinarios asi como del coste de
financiacion del resto del pasivo se realiza

mensualimente.

La periodificacion de gastos que se liquidan
anualmente se periodificaran proporcionalmente
dividiendo el gasto total anual entre 12 meses y
contabilizando la parte correspondiente al mes en

CUrso.

7.2. Precio de venta o) de cesion de los

Activos.

(1)  Precio de la Cesioén de los Derechos de Crédito Iniciales.
En la presente fecha el Fondo adquiere los Derechos de Crédito
Iniciales de Valor Nominal igual a QUINIENTOS MILLONES
SEISCIENTOS VEINTICUATRO EUROS CON NOVENTA Y SEIS
CENTIMOS DE EURO (500.000.624,96 euros) por un Valor Efectivo
igual a CUATROCIENTOS OCHENTA Y SIETE MILLONES
DOSCIENTOS CUARENTA Y CINCO MIL QUINIENTOS CUARENTA
Y CINCO EUROS CON CUARENTA CENTIMOS DE EURO
(487.245.545,40 euros).

El precio que el Fondo debera pagar al Banco el 1 de diciembre de

2008 por la cesién de los Derechos de Crédito Iniciales, esto es, el
Valor Efectivo sefialado en el parrafo anterior, se ha calculado de la
misma manera que para los Derechos de Crédito Adicionales, tal
como queda explicado en el apartado 2.2.2.2.2 del Modulo Adicional y

en la Estipulacion 7.1.(2)(b), excepto en lo relativo al Tipo de

L4al
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Descuento de los Derechos de Crédito Iniciales, gue estara
determinado exclusivamente en funcion del coste de la primera
emision de Pagares, ya que los gastos iniciales estaran financiados
por el Préstamo Subordinado y el resto del pasivo en un primer

momento no habra producido coste alguno.

(2) Precio de la cesidon de los Derechos de Crédito

Adicionales.

El Precio de Cesién de los Derechos de Crédito Adicionales se
determinara de conformidad con lo previsto en la Estipulacion

7.1.(2)(b) de la presente Escritura.

7.4 Pago del precio.

El precio por la adquisicion de los Derechos de Crédito Iniciales
debera ser integramente satisfecho antes de las 17:00 horas (de
Madrid) de la Fecha de Desembolso valor ese mismo dia. El pago se
efectuard mediante orden cursada por la Sociedad Gestora a Banco
Santander para que proceda a cargar en la Cuenta de Tesoreria
abierta en el Banco a nombre del Fondo, el importe del precio por la
adquisicion de los Derechos de Crédito Iniciales.

El precio por la adquisicion de los Derechos de Crédito Adicionales
debera ser integramente satisfecho en la correspondiente Fecha de
Compra en la que se realice la cesion, valor ese mismo dia, mediante
cargo efectuado por el Banco en la Cuenta de Tesoreria abierta a
nombre del Fondo.

8. TERMINOS DE CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO Y
DESCRIPCION DE LOS DERECHOS QUE CONFIEREN A FAVOR
DEL FONDO.

2



El Banco, como Entidad Cedente, no asume responsabilidad alguna
por el impago de los Deudores. De conformidad con el articulo 348
del Codigo de Comercio, la Entidad Cedente Gnicamente respondera
de la existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito en el
momento de la cesion, en los términos y condiciones recogidos en la
presente Escritura de Constitucién, asi como de la personalidad con
la que efectiia la cesion. La Entidad Cedente no garantiza el buen fin

de la operacion.

La Entidad Cedente respondera ante el Fondo de la existencia y
legitimidad de los Derechos de Crédito en la misma medida que
sefalan los articulos 348 del Codigo de Comercio y 1.529 del Cddigo
Civil.

La Entidad Cedente no corre con el riesgo de impago de los Derechos

de Crédito y, por tanto, no asume responsabilidad alguna por el
impago de los Deudores, ya sea de principal, de los intereses o de
cualquier otra cantidad que los mismos pudieran adeudar en virtud de
los Derechos de Crédito, ni asume responsabilidad alguna en relacién
con la eficacia de las garantias accesorias a los mismos ni el acceso,
vicisitudes ni efectos, en su caso, del eventual proceso cambiario.
Tampoco asumira, en cualquier otra forma, responsabilidad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni
otorgara garantias o avales, ni incurrira en pactos de sustitucion o de
recompra de los Derechos de Crédito, a excepcidon de la sustitucion
de Derechos de Crédito del apartado 2.2.9 y 3.7.1.(8) del Mddulo
Adicional y en la Estipulacin 9.1 y 10.8 de la presente

Escritura.

LA
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La cesion de cada Derecho de Crédito se realizara por la totalidad del
capital vivo pendiente de reembolso a la fecha de cesion Y, en su
caso, por la totalidad de los intereses ordinarios y de demora de cada
Derecho de Crédito que sea objeto de cesion, todo ello de
conformidad con lo sefialado en la Estipulacion 7 anterior.

9. OTROS TERMINOS RELATIVOS A LA CESION DE LOS
DERECHOS DE CREDITO AL FONDO.

9.1 Reglas previstas para la sustitucion de los activos titulizados.

En el supuesto de amortizacion anticipada de los Derechos de Crédito,
como consecuencia de la amortizacion anticipada de los
correspondientes Activos Subyacentes, no tendra lugar sustitucion
alguna de los mismos, sin perjuicio de la adquisicion por el Fondo de
los Derechos de Crédito Adicionales en los términos de la presente

Escritura.

En el supuesto de aparicion de vicios ocultos en cualquiera de los
Derechos de Crédito, tanto en los Derechos de Crédito Iniciales,
como en los Derechos de Crédito Adicionales, porque se detectase
durante la vigencia de los mismos que en la Fecha de Constitucién o
en la Fecha de Cesién de los Derechos de Crédito Adicionales,
alguno no se ajustaba a las declaraciones y garantias contenidas en
el apartado 2.2.8 del Modulo Adicional y en la Estipulacion 6 de la
presente Escritura, en relacion con los Derechos de Crédito Iniciales,
o a los Requisitos de Eleccion sefialados en el apartado 2.2.2.2.1 del
Médulo Adicional y en la Estipulacion 7.1.2 (a) de la presente
Escritura y a las declaraciones y garantias contenidas en Ia

Estipulacién 6 de la presente Escritura y en el apartado 2.2.8 del

L



Maodulo Adicional en relacion con los Derechos de Crédito Adicionales,
o en ambos casos a las condiciones y caracteristicas concretas de los
mismos comunicadas por el Banco a la Sociedad Gestora, Banco
Santander se compromete, a recomprarlos inmediatamente por su

valor nominal.

A estos efectos, Banco Santander se compromete a formalizar la
cesion de los Derechos de Crédito que sustituya en documento
publico y en la forma y el plazo que establezca la Sociedad Gestora, y
a proporcionar la informacién sobre los mismos que considere
necesaria la Sociedad Gestora y a la CNMV a través del Cifradoc.____
9.2 Acciones en caso de impago de los Derechos de Crédito.____
Banco Santander, como Administrador de los Derechos de Crédito
aplicara igual diligencia y procedimiento de reclamacion de las
cantidades debidas y no satisfechas de ios Derechos de Crédito que
en el resto de créditos de su cartera y en especial, instara las
acciones judiciales pertinentes si, cumplidos los plazos internos de
actuacion dirigidos a la obtencion del pago satisfactorio a los
intereses del Fondo, las mismas no hubieran surtido el efecto
perseguido, y, en todo caso, procedera a instar las citadas acciones si
la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, y previo analisis
de las circunstancias concretas del caso, estimara, de conformidad

con Banco Santander, ser pertinentes.

Adicionalmente, Banco Santander se obliga a informar
trimestralmente a la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo,
de los impagos y amortizaciones anticipadas; y puntualmente de los

requerimientos de pago, notificacién fehaciente al deudor, acciones

Y4
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judiciales, y cualquier otra circunstancia que afecte a los Derechos de
Crédito. Asimismo, Banco Santander facilitara a la Sociedad Gestora
toda la documentacién que ésta le pueda solicitar en relacién con
dichos Derechos de Crédito y, en especial, la documentacion precisa
para el inicio, en su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones

judiciales.

a) Accidén contra el Administrador.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo,
tendra, en todo caso, accion declarativa contra el Administrador
cuando el incumplimiento de la obligacin de pago no sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores y sea imputable al
Administrador.

El Administrador no serd responsable de aquellas actuaciones
efectuadas siguiendo instrucciones de la Sociedad Gestora.

En caso de que Banco Santander incumpliera sus obligaciones como
Administrador mencionadas en el parrafo anterior y en la Estipulacion

10 de la presente Escritura de Constitucion:

- Banco Santander transmitird todos los documentos, titulos
valores y efectos de comercio a la Sociedad Gestora, a cuyo efecto
los endosard sin su responsabilidad (es decir, sin posibilidad de
accion de regreso contra él) o cedera, segin sea el caso con la
finalidad, entre otros, del ejercicio por parte de la Sociedad Gestora
de las correspondientes acciones judiciales contra los Deudores,
- Banco Santander notificarda a los Deudores Cedidos u
Obligados, en su caso, la transmision de los Derechos de Crédito al

Fondo, y aportara a la Sociedad Gestora cuanta documentacion fuese

<1
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necesaria para el ejercicio de las correspondientes acciones para el
cobro de los Derechos de Crédito. A tal efecto, Banco Santander se
compromete expresamente a aportar la correspondiente certificacion

acreditativa del importe debido.

- La Sociedad Gestora, como representante del Fondo, notificara,
en caso de no haberlo hecho Banco Santander, a los Deudores
Cedidos u Obligados, en su caso, la transmision de los Derechos de
Credito al Fondo, asi como que los pagos derivados de éstos sélo
tendran caracter liberatorio si se efecttan en la Cuenta de

Tesoreria.

b) Acciones en caso de impago de los Derechos de
Crédito.

(i) En relacion con los derechos de crédito derivados de los

Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos:

En la medida en que los Derechos de Crédito han
sido objeto de cesién al Fondo y que la cesion de
los Derechos de Crédito implica la cesion de las
acciones legales correspondientes a los mismos,
el Fondo, a través de la Sociedad Gestora,
gozara de todas las acciones legales que se
derivasen de la titularidad de los Derechos de
Crédito, de acuerdo con lo establecido en la

normativa vigente.

En concreto, el Fondo, a través de la Sociedad

Gestora, dispondra de las correspondientes

(39
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acciones cambiarias frente a los Deudores
Cedidos u Obligados, en su caso, que incumplan
sus obligaciones de pago de los Derechos de
Crédito siempre que sus deudas estén
representadas en titulos cambiarios que hayan
sido debidamente cedidos o endosados a la
Sociedad Gestora en nombre y representacion
del Fondo.

En relacion con los derechos de crédito
instrumentados en facturas o recibos, el Fondo, a
través de la Sociedad Gestora, dispondra de
accion declarativa o ejecutiva frente a los
Deudores Cedidos u Obligados en funcion de la
forma de instrumentacion de los citados
documentos, esto es, documento privado o péliza

intervenida.

Tal y como se indica en el apartado 2.2. del
Modulo Adicional y en la Estipulacién 2.1. de la
presente Escritura, en caso de impago de los
efectos cedidos, el cliente debera reintegrar el
importe correspondiente al Banco en su calidad
de Administrador del Fondo en su integridad. En
este sentido, el Banco queda expresamente
autorizado a hacer efectiva cualquier cantidad

liquida y exigible debida por razén del descuento

<O



efectuado, y que resulte impagada en los
términos expuestos, con cargo a cualquiera de
las cuentas, libretas de ahorro o depositos de

efectivo que el cliente tenga en el Banco.

Igualmente, con caracter simultdneo a dicha
compensacion, y para el caso en que se hubiera
producido el endoso o cesion al Fondo, de
conformidad con lo previsto en el presente Folleto,
de los documentos y titulos valores
representativos de los Derechos de Crédito, se
prevé la retrocesion de los mismos a la Entidad
Cedente, por el importe susceptible de
compensacion, una vez ésta se encuentra
recogida en los Contratos Marco sobre
Negociacion de Efectos, con sujecion a las

siguientes condiciones:

(@) A la condicidon suspensiva de que
Banco Santander mantenga otro
derecho de crédito vencido, liquido y
exigible contra el correspondiente
Deudor Cedido, y éste, a su vez,
mantenga en sus cuentas con
Banco Santander fondos suficientes
con los que compensar la cantidad
impagada.

(b) A la condicién resolutoria de que la
compensacion, efectivamente, tenga
lugar.
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Ademas de la obligacion de ingresar al Fondo el
importe que hubiera sido compensado mas los
intereses  devengados que le  hubieren
correspondido al Fondo hasta el dia en que se
produzca el ingreso calculado de acuerdo con las
condiciones aplicables al Derecho de Crédito
correspondiente, en caso de que Banco
Santander recibiese cualquier importe por
principal o intereses en virtud del derecho de
retrocesion aqui contemplado, remitird dicho

importe integro a la Sociedad Gestora.

A efectos aclaratorios, el derecho de retrocesion
sefalado anteriormente no es mas que la
consecuencia de la instrumentacion efectiva de la
citada compensacion y en ningun caso su
gjercicio en los términos del presente apartado
tendréa la consideracidn de recompra de activos
por parte de Banco Santander, ni llevara consigo
la resolucion del Contrato Marco de Negociacion
de Efectos ni tendra la consideraciéon de anticipo

por parte del Banco.

(i)  En relacion con los derechos de crédito derivados de

operaciones de Descuento Circunstancial u Ocasional:

“t



El Fondo, a través de la Sociedad Gestora,
gozara de todas las acciones legales que se
derivasen de la titularidad de los Derechos de
Crédito, de acuerdo con lo establecido en la

normativa vigente.

En concreto, el Fondo, a través de la Sociedad
Gestora, dispondra de las correspondientes
acciones cambiarias frente a los Deudores
Cedidos u Obligados, en su caso, que incumplan
sus obligaciones de pago de los Derechos de
Crédito siempre que sus deudas estén
representadas en titulos cambiarios que hayan
sido debidamente cedidos o endosados a la

Sociedad Gestora por cuenta del Fondo.

En relacidn con el resto de documentos, el Fondo,
a través de la Sociedad Gestora, dispondra de
accion declarativa o ejecutiva frente a los
Deudores Cedidos u Obligados en funcién de la
forma de instrumentacion de los citados
documentos, esto es, poliza intervenida o

documento privado.

En lo que respecta a la compensacion y a la
retrocesion sefaladas en el sub-apartado (i)
anterior, en el Descuento Circunstancial u

Ocasional, si bien el derecho a Ia compensacion
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no presenta diferencias, respecto de la
retrocesion, ésta tendra lugar en los mismos
términos, pero exclusivamente cuando se trate de

letras de cambio y pagarés.

En los apartados (i) y (i) anteriores, si el cliente
no satisface su deuda con el Banco el Banco, en
su condicion de Administrador, debera llevar a
cabo todas las actuaciones necesarias para que
los Deudores Cedidos u Obligados satisfagan sus
obligaciones de pago, incluyendo en todo caso el
ejercicio de las correspondientes acciones por
cuenta del Fondo, y aplicara a tal efecto cuantas
garantias tuviese constituidas, en su caso, para

satisfacer el importe adeudado.

(i) En relacion con los derechos de crédito derivados de los

Contratos Marco sobre Concesién de Anticipos:

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora,
gozard igualmente de todas las acciones legales
que se derivasen de la titularidad de los Derechos
de Crédito cedidos, de acuerdo con lo establecido
en la normativa vigente. El Fondo, a través de la
Sociedad Gestora, dispondra de accion ejecutiva
frente a los Deudores Cedidos (en ningin caso
frente a los deudores finales del cliente, pues

Banco Santander no adquiere la titularidad de los

£



créditos objeto de anticipo), que incumplan sus
obligaciones de pago de los Derechos de Crédito
derivados de los Contratos Marco sobre

Concesion de Anticipos.

En caso de impago de cualesquiera Derechos de
Crédito derivados de los Contratos Marco sobre
Concesion de Anticipos cedidos al Fondo, el
cliente vendria obligado a reembolsar al Banco
las cantidades adeudadas correspondientes. Si el
cliente no satisface su deuda con el Banco Yy no
se puede lievar a cabo la compensacion por falta
de saldo suficiente en la cuenta del cliente, Banco
Santander, como Administrador, debera llevar a
cabo las actuaciones necesarias para gue los
Deudores Cedidos satisfagan sus obligaciones de
pago derivadas de los Derechos de Crédito,
incluyendo en todo caso el ejercicio de las
correspondientes acciones por cuenta del Fondo,
y aplicara a tal efecto cuantas garantias, en su
caso, tuviese constituidas, para satisfacer el

importe adeudado.

La retrocesion detallada en el sub-apartado (i)
anterior no se contempla para los anticipos
porque en la operacion de anticipo no existe

cesion ni endoso de documento alguno a favor
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del Fondo por parte del Banco, toda vez que al
Banco le basta para anticipar el importe de los
mismos que el cliente presente los documentos
acreditativos del crédito que se anticipa en el
Banco quedandose con los efectos en su poder a
los meros efectos de seguridad, no ostentando

sobre los mismos derecho alguno como titular.

No seran cedidos al Fondo, en ningun caso, y por tanto seguiran
correspondiendo a Banco Santander, los pagos que se realicen por
comisiones de negociacion de efectos, comisiones de gestién de
cobros, comisiones por reclamacion de recibos impagados,
comisiones por devolucion, comisiones de subrogacion, comisiones
de amortizacion o cancelacion anticipada, asi como cualquier otra
comision o suplido. Los derechos del Fondo resultantes de los
Derechos de Creédito estan vinculados a los pagos realizados por los
Deudores de los Activos Subyacentes y, por tanto, quedan
directamente afectados por la evolucion, retrasos, anticipos o

cualquier otra incidencia de los mismos.

Disposiciones Comunes.

En ninglin caso los tenedores de los Pagarés dispondran de accion
directa contra los Deudores Cedidos u Obligados que hayan
incumplido sus obligaciones de pago, siendo la Sociedad Gestora,
como representante del Fondo titular de los Derechos de Crédito,

quien ostentara dicha accion.

AR



Banco Santander no asume ninguna obligacién de recompra de
activos salvo el supuesto de renegociacion de los Activos
Subyacentes recogido en la Estipulacion 10.8 de la presente Escritura

de Constitucion.

El' Administrador debera, con caracter general, iniciar los procesos
judiciales que correspondan si, durante un periodo aproximado de
tiempo de ciento treinta y dos (132), el Deudor Cedido u Obligado que
hubiera incumplido sus obligaciones de pago no reanudase los pagos
al Administrador y éste, con el consentimiento de la Sociedad Gestora,
no lograra un compromiso de pago satisfactorio para los intereses del
Fondo. No obstante lo anterior, el Administrador, en todo caso,
debera proceder de modo inmediato a instar la ejecucion, en caso de
que dispusiese de accion ejecutiva, si la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, y previo analisis de las circunstancias
concretas del caso, lo estimare pertinente. A efectos de agilizar los
procedimientos de reclamacion, la Sociedad Gestora podra otorgar
autorizaciones de forma general en favor del Administrador, en los
términos y con los limites que considere oportunos, sin perjuicio de
las obligaciones de informacion que se recogen en la presente
Estipulacion.
SECCION lll: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS
CEDIDOS.

10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS
CEDIDOS

El Banco, entidad Cedente de los Derechos de Crédito, 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
Derechos de Crédito, regulandose las relaciones entre el Banco y el

Fondo por la presente Escritura.

El Banco, acepta el mandato recibido de la Sociedad Gestora vy, en

virtud de dicho mandato, se compromete a lo siguiente:

(iy A ejercer la administracion y gestion de los Derechos de Crédito
adquiridos por el Fondo en los términos del régimen y los
procedimientos ordinarios de administracién y gestién

establecidos en la presente Escritura;

(i) A seguir administrando los Derechos de Crédito, dedicando el
mismo tiempo y atencion y el mismo nivel de pericia, cuidado vy
diligencia en la administracion de los mismos que el que
dedicaria y ejerceria en la administracion de sus propios
préstamos vy, en cualquier caso, ejercitara un nivel adecuado de
pericia, cuidado y diligencia en la prestacion de los servicios

previstos en la presente Escritura de Constitucion;

(iiiy A cumplir las formalidades de presentacion al cobro en tiempo,
lugar y forma para que los efectos descontados no se
perjudiquen, incluyendo el protesto en los momentos que sea
necesario como forma de acreditar la presentacion del efecto al
cobro (no se levantara protesto notarial ni declaracion
equivalente de aquellos efectos que tengan la expresion, sin
gastos, sin protesto, o similar), asi como gestionar el cobro de
los créditos de sus clientes frente a terceros con respecto a los

anticipos;

o~



(iv) A que los procedimientos que aplica y aplicara para la
administracion y gestion de los Derechos de Crédito son vy
seguiran siendo conformes a las leyes y normas legales en vigor

gue sean aplicables;

(v) A cumplir las instrucciones que le imparta la Sociedad Gestora

con la debida lealtad;

(vi) A indemnizar al Fondo por los dafios y perjuicios que puedan
derivarse  del  incumplimiento de las  obligaciones

contraidas.

Una descripcion del régimen y de los procedimientos ordinarios de
administracion y custodia de los Derechos de Crédito se contiene en

los siguientes apartados.

10.1 Duracioén.

Los servicios serdn prestados por el Banco hasta que, una vez
amortizada la totalidad de los Derechos de Crédito, se extingan todas
las obligaciones asumidas por el Banco en relacion con dichos
Derechos de Crédito, sin perjuicio de la 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 severo 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 tenedores de los

ey
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Pagares, la Sociedad Gestora podra realizar alguna de las siguientes

actuaciones:

Q) Requerir al Administrador para que subcontrate, delegue o sea
garantizado en la realizacion de dichas obligaciones por otra
entidad que, a juicio de la Sociedad Gestora, tenga la
capacidad legal y técnica adecuadas, y siempre que no se
produzca un impacto negativo en la calificacion del Programa

de Emision de Pagarés.

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

servicios.

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

mismas.

El Administrador, a su vez, podra voluntariamente renunciar a ejercer
la administracion y gestion de los Derechos de Crédito si fuera posible
conforme a la legislacion vigente en cada momento y siempre que (i)
fuera autorizada por la Sociedad Gestora, (ii) 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 ademas cualquier coste

adicional sera a su cargo, no repercutiéndolo por tanto al Fondo, v (iv)



no se produzca un impacto negativo en la calificacion del Programa

de Emision de Pagarés.

10.2 Responsabilidad del Banco en la custodia vy

administracion.

El Banco se compromete a actuar en la custodia y administracion de
los Derechos de Crédito y de la documentacion relativa a los Activos
Subyacentes 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.

El Banco indemnizara al Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de
cualquier dafio, pérdida o gasto en que hubiera incurrido por razon del
incumplimiento de sus obligaciones de custodia y/o administracion de

los Derechos de Crédito.

10.3 Responsabilidad del Banco en la gestion de cobros.

El Banco se compromete a actuar, en la gestion de cobros de los
Derechos de Crédito, 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.

El Banco no asume de ninguna forma responsabilidad en garantizar
directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni otorgara
garantias o avales niincurrira en pactos de recompra de los Derechos
de Credito a excepcion de lo establecido para la sustitucion de
Derechos de Crédito del apartado 2.2.9 del Modulo Adicional y en la

Estipulacion 9.1 de la presente Escritura de Constitucion y de las
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previsiones recogidas en el apartado 3.7.1.(8) del Mddulo Adicional y

en la Estipulacion 10.8 de la presente Escritura de Constitucion.
10.4 Custodia de contratos, escrituras, documentos y archivos.

El Administrador mantendréa todas las polizas intervenidas,
documentos vy registros informaticos relativos a los Activos
Subyacentes bajo custodia segura (en los Archivos Centrales del
Departamento de Cartera del Banco para el supuesto de descuento
comercial y en la Sucursal que corresponda para el supuesto de
anticipos) y no abandonara la posesién, 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 ejecucion de un  Activo

Subyacente.

El Administrador facilitara razonablemente el acceso, en todo
momento, a dichas polizas intervenidas, documentos y 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. EI Administrador debera proceder
de igual modo en caso de solicitudes de informacidn del auditor de

cuentas del Fondo.

El Administrador renuncia en cualquier caso a los privilegios que la

ley le confiere en su condicion de gestor de cobros del Fondo vy



custodia de los Derechos de Crédito y, en particular, a los que
disponen los articulos 1730 y 1780 del Codigo Civil (relativos a
retencion en prenda de cosas depositadas) y 276 del Codigo de
Comercio (garantia semejante a la retencion en prenda de cosa

depositada).

10.5 Gestion de cobros.

El Banco, como gestor de cobros, recibira por cuenta del Fondo
cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores derivadas de
los Derechos de Crédito, tanto por principal o intereses, como
cualquier otro concepto 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 veinticuatro (24) horas.

10.6 iInformacion.

El Administrador debera informar periédicamente a la Sociedad
Gestora del grado de cumplimiento por los Deudores de las
obligaciones derivadas de los Derechos de Crédito, del cumplimiento
por el Administrador de su obligacién de ingreso de las cantidades
recibidas derivadas de los Derechos de Crédito, y las actuaciones
realizadas en caso de demora y subasta de las posibles garantias, y
de la existencia de los vicios ocultos en los Derechos de
Credito.

El Administrador debera preparar y entregar a la Sociedad Gestora la

informacion adicional que, en relacion con los Activos Subyacentes o

ieiel
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los derechos derivados de los mismos, la Sociedad Gestora

razonablemente solicite.

10.7 Subrogacién de los Deudores de los Activos Subyacentes.

El Administrador estara autorizado para permitir sustituciones en la
posicion de los Deudores en los Activos Subyacentes, 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 de
concesion de crédito, descritos en el apartado 2.2.7 del Modulo
Adicional y en el Anexo 6 a 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 la calificacién
otorgada al Programa de Emision de Pagarés por la Agencia de

Calificacion.

En cualquier caso, toda subrogacion efectuada de conformidad con lo
establecido en el parrafo anterior debera ser inmediatamente

comunicada por el Administrador a la Sociedad Gestora.

10.8 Facultades y actuaciones en relacién a procesos de

renegociacion de los Activos Subyacentes.

En el supuesto excepcional de que se modificara o renegociara
alguna de las condiciones de los Activos Subyacente, tales como
modificacion del plazo de vencimiento de los mismos o cambio de tipo

de interés, el Banco se compromete a recomprarlos inmediatamente

I



por su valor nominal asi como a indemnizar al Fondo de los posibles
dafios y perjuicios que tal renegociacion, en su caso, pudiera
producir al Fondo, reflejandolo individualmente en el CIFRADOC
cuando se produzca e informando a la CNMV mensualmente y por

escrito.

10.9 Comisién por la prestacién de servicios.

Se devengara a favor del Banco una comisidn fija por su labor de
administracion de los Derechos de Crédito de seis mil (6.000 €) euros
trimestrales, .V.A. incluido, pagadera los dias 20 de marzo, 20 de
junio, 20 de septiembre y 20 de diciembre de cada afio. Si el Banco
fuera sustituido en su labor de administracion de dichos Derechos de
Credito por otra entidad que no forme parte del grupo consolidado del
Banco, la entidad sustituta tendra derecho a recibir una comision de
administracion que ocupara el lugar (i) en el Orden de Prelacion de
Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) del Médulo Adicional y en la

Estipulacién 20.1 de la presente Escritura.

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no abonara en una
Fecha de Pago de conformidad con lo previsto en el parrafo anterior
la totalidad de la comisidn por carecer de Fondos Disponibles
suficientes en la Cuenta de Tesoreria de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) vy en la
Estipulacion 20.1 de la presente Escritura, las cantidades no pagadas

se acumularan sin penalidad alguna a la comision que deba abonarse

4
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en la siguiente Fecha de Pago, procediéndose a su abono en ese

momento.

Por otra parte, el Banco, 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 relacion con la administracion de los Derechos de Crédito.
Dichos gastos que incluirén, entre otros, los ocasionados por razén de
la ejecucion de las garantias, seran abonados siempre que el Fondo
cuente con Fondos Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesoreria
y de acuerdo con lo previsto en el apartado 3.4.6.(b) del Modulo
Adicional y en la Estipulacion 20.1 de la presente Escritura sobre

Orden de Prelacion de Pagos.

10.10 Subcontratacion.

El Administrador podra subcontratar cualquiera de los servicios que
se haya comprometido a prestar en virtud de lo dispuesto
anteriormente, salvo aquéllos que fueran indelegables de acuerdo con
la legislacion vigente. Dicha subcontratacion no podra en ningin caso
suponer ningun coste o gasto adicional para el Fondo o la Sociedad
Gestora, y no podra dar lugar a una revision a la baja de la
calificacion otorgada por la Agencia de Calificacion al Programa de
Emision de Pagarés. No obstante cualquier subcontratacion o
delegacion, el Administrador no quedard exonerado ni liberado,
mediante tal subcontrato o delegacion, de ninguna de las
responsabilidades asumidas en o que legalmente le fueren atribuibles

0 exigibles.




10.11 Notificaciones.

Sin perjuicio de lo previsto en el apartado 3.4.5. del Médulo Adicional
y en la Estipulacion 9.2 de la presente Escritura de Constitucion para
el caso de incumplimiento del Administrador, la Sociedad Gestora y la
Entidad Cedente han acordado no notificar la cesién a los respectivos
Deudores. A estos efectos, la notificacién no es requisito para la

validez de la cesion de los Derechos de Crédito.

No obstante, la Entidad Cedente otorgara las més amplias facultades
que en Derecho sean necesarias a la Sociedad Gestora para que
ésta pueda, en nombre del Fondo, notificar la cesion a los Deudores

en el momento que lo estime oportuno.

No obstante, en caso de concurso, o indicios del mismo, de
intervencion por el Banco de Espafia, de liquidacion o de sustitucién
del Administrador o porque la Sociedad Gestora Io estime
razonablemente justificado, ésta podra requerir al Administrador para
que notifique a los Deudores la transmision al Fondo de los Derechos
de Crédito pendientes de reembolso, asi como que los pagos
derivados de los mismos solo tendran caracter liberatorio si se
efectian en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No
obstante, tanto en caso de que el Administrador no hubiese cumplido
la notificacién a los Deudores dentro de los tres (3) Dias Habiles
siguientes a la recepcion del requerimiento, como en caso de
concurso del Administrador, sera la propia Sociedad Gestora,

directamente la que efecte la notificacion a los Deudores. La
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Sociedad Gestora realizara dicha notificacion en el plazo de tiempo

mas breve posible.

La Entidad Cedente asumira los gastos de notificacion a los Deudores
aun en el caso de que la misma sea realizada por la Sociedad

Gestora.

SECCION IV: EMISION DE LOS PAGARES AL AMPARO DEL
PROGRAMA:

La Sociedad Gestora, actuando como representante legal del Fondo

constituido en la presente Escritura de Constitucion, acuerda realizar
con cargo al mismo las correspondientes emisiones de Pagarés al
amparo del Programa 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 Seccion 1V.

11. CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA DE EMISION DE
PAGARES.

11.1 Importe maximo del Programa e importe de la primera

emision de Pagarés

El importe nominal vivo maximo en cada momento de las emisiones
de Pagarés comprendidas dentro del Programa sera de SEIS MIL
MILLONES DE EUROS (6.000.000.000 €).
Asimismo, se estima que el saldo vivo medio de Pagarés estara en
torno a CUATRO MIL MILLONES DE EUROS (4.000.000.000 €)
El importe de la primera emision de Pagarés asciende a
500.000.0000 de euros.

11.2 Forma de circulacion




Los Pagarés se pondran en circulacion en la Fecha de Desembolso,
una vez transcurrida la Fecha de Suscripcion y efectuado el
desembolso. En acta notarial se hara constar expresamente el cierre
de la emision y la suscripcion y desembolso de los Pagarés,
entregandose copia de dicha acta notarial de cierre de la emisién a la
CNMV.

11.3 Forma de representacion

Los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta,
conforme a lo dispuesto en el Real Decreto 926/1998 y en el articulo
11 del Real Decreto 116/1992, y se constituiran como tales en virtud
de su inscripcion en el correspondiente registro contable, surtiendo la
presente Escritura de Constitucion los efectos previstos en el articulo
6 de la Ley del Mercado de Valores, de conformidad con lo previsto
en el apartado 9 del articulo quinto de la Ley 19/1992.

Los titulares de los Pagarés seran identificados como tales (por
cuenta propia o de terceros) segin resulte del registro contable
llevado por la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear), domiciliada
en Madrid, calle Plaza de la Lealtad 1, 28014 Madrid, que es
designada como entidad encargada del registro contable de los
Pagarés en la presente Escritura de Constitucion de forma que se
efectlie la compensacion y liquidacion de los Pagares de acuerdo con
las normas de funcionamiento que respecto de valores admitidos a
cotizacion en Mercado AIAF de Renta Fija, y representados mediante
anotaciones en cuenta tenga establecidas o que puedan ser

aprobadas en un futuro por lberclear

T
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11.4 Emisioén, suscripciéon y desembolso.

11.4.1. Fecha de emision de Pagarés.

La Fecha de Emisién para la primera emision de los Pagarés sera la
fecha del presente otorgamiento y para las posteriores emisiones de
Pagarés sera cualquier Dia Habil en el que se contraten las nuevas
emisiones de Pagarés, de conformidad con lo previsto en el apartado
4.13.1. de la Nota de Valores.

Al tratarse de un Programa de emisién de Pagarés de forma

continuada durante 12 meses, los valores podran emitirse vy
suscribirse en cualquier momento durante su vigencia, de acuerdo
con lo previsto en la presente Escritura de Constitucién.

La Sociedad Gestora suspendera la emisién de Pagarés en

cualquiera de los siguientes casos:

(i) cuando la calificacion del Programa haya sido revisado
por debajo de A-1 por Standard &

Poor's;

(i) cuando una nueva emision de Pagarés determinase la
superacion del limite maximo del pasivo del Programa de

Pagarés en cada momento;

(iii) cuando los Pagarés emitidos superasen los siguientes

niveles de concentracion:

(a) ElI vencimiento maximo diario de los pagares
emitidos excediese el 10% del Saldo de Principal

Pendiente de Pago de los Pagarés.




(iv)

(vii)

(viii)

(b) El vencimiento méaximo semanal de los pagares
emitidos excediese el 20% del Saldo de Principal

Pendiente de Pago de los Pagarés.

cuando una nueva emision de Pagarés (una vez
aplicados los fondos derivados de la misma al reembolso
de anteriores emisiones a su vencimiento) tuviera como
resultado que el Valor Nominal de los Pagarés exceda de
la cantidad que resulte de sumar el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito adquiridos por el Fondo y los cobros

depositados en la Cuenta de Tesoreria;

cuando, no siendo Banco Santander la contraparte del
Contrato de Liquidez, el coste de emision de los Pagarés

sea superior al coste de la Linea de Liquidez;

cuando no siendo Banco Santander la contraparte del
Contrato de Liquidez, no se realizara un contrato de crédito
analogo al contrato de Liquidez con una entidad de crédito

cuya calificacion sea la de A-1 por S&P;

en el caso de que como consecuencia de un cambio en
la normativa aplicable al Fondo resultara conveniente,

comunicandolo previamente a la CNMV:

cuando una nueva emision de Pagarés pudiera tener

como consecuencia el desequilibrio patrimonial del Fondo:
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(ix) cuando los Derechos de Crédito adquiridos por el Fondo,
vencidos y no cobrados, con retrasos iguales o superiores
a 90 dias, excedan el 50% del Nivel Requerido de Fondo

de Reserva;

(x) cuando el plazo medio de los Pagarés emitidos por el
Fondo sea inferior al plazo medio de los Derechos de

Crédito incorporados en el activo;

Estos supuestos de suspension de Pagarés recogen situaciones
excepcionales que una vez hayan sido resueltas, permitiran a la
Sociedad Gestora de manera automatica, volver a emitir Pagarés.

11.4.2. Fecha de Suscripcion.

La Fecha de Suscripcion de la primera emision de Pagarés coincidira
con la fecha de otorgamiento de la presente Escritura, y tendra lugar
desde las 18:00 hasta las 19:00.

La Fecha de Suscripcion de las sucesivas emisiones de Pagarés

coincidira con cada Fecha de Emision y terminara, en todo caso,

antes de las 19:00 horas del mismo dia.

11.4.3. Fecha de Desembolso.

La Fecha de Desembolso de la primera emision de Pagarés sera el 1
de diciembre de 2008 y comenzara a partir de las 12:00

horas.

La Fecha de Desembolso de las sucesivas emisiones de Pagarés
debera llevarse a cabo el segundo (2°) Dia Habil posterior a cada

Fecha de Emision.

o



En la Fecha de Desembolso, Banco Santander en su condicion de
Agente de Pagos procedera a abonar el Valor Efectivo de la emisién
en la cuenta abierta a nombre del Fondo en el Banco, valor ese

mismo dia antes de las 15:00 horas, hora de Madrid.

En el supuesto de que la emision de Pagarés se coloque en el
mercado, la Entidad o Entidades Suscriptoras deberan abonar el
Valor Efectivo de los Pagarés suscritos por cada una de ellas al
Agente de Pagos antes de las 14:00 horas de Madrid de la misma

Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia.

11.5 Valor Nominal de los Pagarés, Tipo de Descuento de los
Pagarés y disposiciones relativas al pago de los intereses.
El importe nominal de los Pagarés sera de cien mil euros (100.000 €)

(el "Valor Nominal de los Pagarés”).

Los Pagares seran emitidos al descuento, mediante la aplicacion de
un porcentaje, determinado por la Sociedad Gestora (el “Tipo de
Descuento de los Pagarés”), a su Valor Nominal, en cada una de las

emisiones.

En cada Fecha de Emision, esto es, el 27 de noviembre de 2008 para
la primera emision de los Pagarés, que coincidira con la fecha de
otorgamiento de la presente Escritura y cualquier Dia Habil en el que
se contraten las nuevas emisiones de Pagarés para las posteriores
emisiones de Pagarés, en los términos del Contrato de Direccion,
Suscripcién, Aseguramiento, Colocacion y Agencia de Pagos, la
Sociedad Gestora comunicard a Banco Santander, el Tipo de

Descuento de los Pagarés ofrecido para la emision que sera fijado
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tomando como base el Tipo de Interés de Referencia del Momento
de Fijacion de Tipo, tal y como se detalla mas adelante.

El Tipo de Descuento de los Pagarés serd el resultado de sumar al
Tipo de Interés de Referencia el diferencial que se aplicara en cada
emision de Pagarés en base al tipo de mercado y a las necesidades
del Fondo.

El Momento de Fijacion de Tipo sera el segundo (22) Dia Habil segln

calendario TARGET (Transeuropean Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer System) anterior a cada Fecha de
Desembolso de Pagarés, que coincidira con la Fecha de Emisién.
El Tipo de Interés de Referencia que sera comunicado a la Sociedad
Gestora por el Agente de Pagos sera el tipo EURIBOR (Euro
Interbank Borrowing Offered Rate) de la Fecha de Emision de
Pagarés (salvo que la emision se realice antes de las 11:00 horas de
la Fecha de Emision de Pagarés, utilizandose en este caso la pantalla
del Dia Habil anterior). El procedimiento sera el siguiente:

Se utilizara la pantalla EURIBOR01 suministrada por Reuters.
(o cualquier otra pagina que pudiera reemplazarla en este
servicio) de la Fecha de Emisién correspondiente, sin perjuicio
de lo previsto en el parrafo anterior.

(i) En el supuesto de ausencia de tipos segln lo
previsto en el apartado (i) anterior, sera de aplicacién 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
depdsito en euros (EURIBOR), suministrado por las

entidades que se sefalan a continuacion:

L)



(iii)

e Banco Santander, Sucursal en Londres;

¢ Bank of America N.T.&S.A., Sucursal en Londres; y

« J.P. Morgan Securities Limited:;

todo ello redondeado a la milésima de un entero por ciento
mas proxima (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 aplicacion del Tipo de
Interes de Referencia sustitutivo anterior, por no
suministrar una de las citadas entidades de forma
continuada declaracién 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.

En el supuesto de ausencia de los tipos previstos en el
punto (i) y (ii) anterior, sera de aplicacion el Tipo de
Interés de Referencia empleado en la Gltima emisidn de

Pagarés.

Si al menos dos (2) de las entidades anteriormente
mencionadas volvieran a suministrar cotizaciones,
volvera a ser de aplicacién el Tipo de Interés de
Referencia sustitutivo subsidiaric segin las reglas

anteriores.
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La Sociedad Gestora conservara los listados del contenido de las
pantallas REUTERS o, de las que la puedan sustituir en su caso, las
declaraciones de cotizaciones de las entidades mencionadas, como

documentos acreditativos del tipo correspondiente.

El Valor Efectivo a desembolsar por el suscriptor por la adquisicién de
cada Pagaré quedara determinado mediante la aplicacion al valor
nominal de los Pagarés del Tipo de Descuento de los Pagarés (fijado
por referencia al EURIBOR).

El precio de emision que recibird la Sociedad Gestora, por cuenta del

Fondo, sera el importe efectivo entregado por el suscriptor (el “Valor
Efectivo de los Pagarés”), y dependeréa del Tipo de Descuento de los
Pagarés aplicado al Valor Nominal del mismo, obteniéndose
aplicando la siguiente formula:
N

E =
1+ (i x n/365)

Donde:

E = Valor Efectivo del Pagaré

N = Importe nominal del Pagare

i = Tipo de descuento

n = numero de dias entre la Fecha de Emision vy
reembolso

11.6 Amortizacion de los Pagarés.

11.6.1 Precio de reembolso.

El precio de reembolso de los Pagarés correspondera al 100% de su
Valor Nominal, es decir, CIEN MIL (100.000) euros. No existira ningun

gasto para el tenedor por parte del Fondo. En el momento del



reembolso se aplicard, en su caso, la correspondiente

retencion.

11.6.2 Vencimiento y amortizacién de los Pagarés.

El plazo de vencimiento de los Pagarés sera de entre 30 y 364 dias

desde la fecha de su emision.

Los Pagares seran amortizados en sus respectivas fechas de

vencimiento, en funcion de la duracion de los mismos.

Son Fondos Disponibles para Amortizacion, la cantidad que se
destinara a la amortizacion de los Pagarés, vy que seran los Fondos
Disponibles existentes en cada momento, segun las distintas fechas
de amortizacion de los Pagarés, teniendo en cuenta en todo caso el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) del
Modulo Adicional y en la Estipulaciéon 20.1 de la presente

Escritura.

El precio de reembolso de los Pagarés correspondera al 100% de su

Valor Nominal.

La Sociedad Gestora abonard, por cuenta del Fondo, el precio de
reembolso de los Pagarés a su respectivo vencimiento a los

tenedores legitimos de los mismos.

La Sociedad Gestora o entidad financiera encargada de la operacion
efectuara las retenciones sobre los rendimientos que correspondan
en cada momento en relacion con los Pagarés vencidos. .
No se contempla la posibilidad de amortizacidn anticipada de los
Pagarés, excepto en el caso de Liquidacion Anticipada del Fondo vy
con los requisitos que se detallan en la Estipulacion 4 anterior, y con

sujecion al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en el

QL
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apartado 3.4.6.(c) del Modulo Adicional y en la Estipulacion 20.2 de la

presente Escritura.

La Fecha de Vencimiento Final y consecuentemente la amortizacion
definitiva del Programa de Emisién de Pagarés es el dia 27 de

noviembre de 2028.

11.6.3 Mencién simple al nimero de orden que en la prelacién de
pagos del Fondo ocupa la amortizacion de los Pagarés.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procedera a aplicar el
importe a que ascienden los Fondos Disponibles a los pagos y
retenciones correspondientes, segtin el Orden de Prelacion de Pagos
descrito en el apartado 3.4.6.(b) del Mddulo Adicional y en la
Estipulacion 20.1 de la presente Escritura, sin perjuicio del Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en el apartado 3.4.6. (c)
del Modulo Adicional y en la Estipulacion 20.2 de la presente

Escritura,

De acuerdo con lo establecido en el apartado 3.4.6 b) del Médulo
Adicional y en la Estipulacion de 20.1 de la presente Escritura el pago
del precio de reembolso de los Pagarés ocupa el lugar nimero i) en
el citado orden y el lugar nimero ii) del Orden de Prelacion de Pagos

de Liguidacion.

11.7 Servicio financiero de la emision: Agente de Pagos.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo,
designa al Banco, que acepta, como Agente de Pagos para realizar el
servicio financiero del Programa de Emision de los Pagarés. Las
obligaciones asumidas por el Banco, en su condicion de Agente de

Pagos, en virtud del Contrato de Direccion, Suscripcion,

Lael



Aseguramiento, Colocacién y Agencia de Pagos son las

siguientes:

e

&

Desembolso de la emision.

El Agente de Pagos procedera a abonar al Fondo a partir de
las 12:00 horas (hora de Madrid) y antes de las 15:00 (hora de
Madrid) horas en el supuesto de la primera emision, o
simplemente antes de las 15:00 horas (hora de Madrid) para
las sucesivas emisiones de Pagarés de la Fecha de
Desembolso, valor ese mismo dia, el importe que, conforme a
lo establecido en el Contrato de Direccion, Suscripcion,
Aseguramiento, Colocacién y Agencia de Pagos, o en los
contratos que a estos efectos, en su caso, se celebren,
suscriba el Banco como Entidad Suscriptora del 100% de la
primera emision y, en su caso, como Entidad Suscriptora de la
segunda y ulteriores emisiones al amparo del programa, o le
abone la entidad aseguradora y/o colocadora correspondiente,
en su caso, mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria del

Fondo.

Comunicacion del Tipo de Descuento de los Pagarés.
El Agente de Pagos comunicaré a la Sociedad Gestora el Tipo
de Interés de Referencia que servird de base para la

determinacion del Tipo de Descuento de los Pagarés.

Pagos con cargo al Fondo.

Conforme a las instrucciones recibidas de la Sociedad Gestora,

el Agente de Pagos procedera a amortizar los Pagarés.



06£2008
i

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 estén inscritos los Pagarés, segun

los procedimientos en curso en dicha entidad.

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

realizar pago alguno.

El Banco no cobrara comision alguna en su condicion de

Agente de Pagos.

11.8 Obligaciones y plazos previstos para la formulacion,
verificacién y aprobacion de cuentas anuales e informe de

gestion.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, en su sesion
del dia 31 de marzo de 2008 en la que acordd la constitucion del
presente Fondo, designd como Auditor de Cuentas del Fondo a la

firma de auditores Deloitte, S.L.

Las cuentas anuales del Fondo y su informe de auditoria
correspondiente se depositaran en el Registro Mercantil anualmente.
A estos efectos, 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

afno).




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

litigio.

La constitucion del Fondo y la emisién de los Pagarés con cargo al
mismo se lleva a cabo al amparo de los previsto en la legislacion
espafiola, y en concreto de acuerdo con el régimen legal previsto en (i)
el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (ii) la
Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos
de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria,
en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacion, (iii) la Ley del Mercado de Valores; (iv) la
Disposicion Adicional 52 de la Ley 3/1994: (v) el Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero, sobre Representacién de valores por
medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacién de
operaciones bursatiles; (vi) la Ley 19/1985, de 16 de julio, Cambiaria y
del Cheque y (vii) las demas disposiciones legales y reglamentarias

en vigor que resulten de aplicacion en cada momento.

Cualquier cuestion, discrepancia o disputa relativa al Fondo o a los
Pagarés que se emitan con cargo al mismo que pueda surgir durante
su operativa o su liquidacion, ya sea entre el tenedor de los Pagarés y
la Sociedad Gestora, se sometera a los Tribunales espafioles, con
renuncia a cualquier otro fuero que pudiera corresponder a las

partes.

11.10 Existencia o no de garantias especiales sobre los Derechos
de Crédito que se agrupan en el Fondo o sobre los Pagarés que

se emiten a su cargo
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No existen garantias otorgadas por la Entidaedente sobre los
Pagarés que se emiten con cargo al Fondo o sobre los Derechos de
Crédito que se agrupan en el mismo, excepto el compromiso de la
Entidad Cedente que se recoge en la presente Escritura de
Constitucion relativo a la recompra inmediata de los Derechos de
Crédito por su valor nominal, porque se detectase durante la vigencia
de los mismos que en la Fecha de Constitucion o en la Fecha de
Cesion de los Derechos de Crédito Adicionales, alguno no se
ajustaba a las declaraciones y garantias  contenidas en la
Estipulacion 6, con respecto a los Derechos de Crédito Iniciales, o a
los Requisitos de Eleccidn sefialados en la Estipulacidn 7.2.(a) de la
presente Escritura de Constitucion y a las declaraciones y garantias
contenidas en la Estipulacibn 6 de la presente Escritura de
Constitucion, en relacion con los Derechos de Crédito Adicionales, o
en ambos casos, a las condiciones y caracteristicas concretas de los
mismos  comunicadas por el Banco a la  Sociedad
Gestora.

12. DIRECCION Y SUSCRIPCION DE LA EMISION DE
PAGARES.

La Sociedad Gestora celebraréd un Contrato de Direccién, Suscripcion,

Aseguramiento, Colocacion y Agencia de Pagos, por el cual, entre
otros, Banco Santander, como Entidad Suscriptora se compromete a
suscribir el 100% de la primera emision de Pagarés.
La primera emision de Pagarés sera de QUINIENTOS MILLONES DE
EUROS (500.000.000 €).




No obstante lo anterior, la segunda y ulteriores emisiones de Pagarés
podran ser suscritas por Banco Santander o ser colocadas entre

inversores cualificados.

Tal y como se dispone en el Contrato de Direccion, Suscripcion,
Aseguramiento, Colocacion y Agencia de pagos, la Sociedad Gestora
podra formalizar posteriormente contratos de direccion y/o suscripcion
y/o aseguramiento y/o colocacién, segun el caso, con entidades de
reconocido prestigio a los efectos de regular la direccién y/o
suscripcion y/o aseguramiento y/o colocacion, segun el caso, de la
segunda vy ulteriores emisiones de Pagarés al amparo del

Programa.

Los compromisos de direccién y/o suscripcién y/o aseguramiento para
la segunda y ulteriores emisiones de Pagarés que entidades de
reconocido prestigio puedan asumir, asi como las comisiones que las
mismas puedan percibir por los citados compromisos se regularan en
los contratos de direccion, suscripcion, aseguramiento y/o colocacion
que al efecto se puedan suscribir en el futuro. Las caracteristicas de
los contratos que se suscriban en el futuro asi como las entidades
participantes y las comisiones acordadas se comunicaran a la CNMV

como informacion adicional.

El Contrato de Direccion, Suscripcion, Aseguramiento, Colocacion y
Agencia de Pagos quedara resuelto en el supuesto de que la Agencia
de Calificacion no confirmara la calificacion provisional otorgada al
Programa de Emision de Pagarés antes de la Fecha de Desembolso

de la primera emision de Pagarés.

(hlad
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Banco Santander, en su condicion de Entidad Directora de todas las
emisiones y Entidad Suscriptora de la primera emision, no cobrard
comision alguna por su actuacion como Entidad Directora de la
primera emision y de las futuras emisiones y Entidad Suscriptora de la

primera emision.

Colectivo de potenciales inversores.

Respecto de la primera emision de Pagarés y de aquellas ulteriores
que se realicen con la intencién de ser suscritas en su integridad por
Banco Santander para disponer de activos liquidos que sean
utilizados como garantia en operaciones con el Eurosistema Y,
eventualmente, ser enajenados en el mercado, las condiciones de las
mismas no constituyen una estimacién de las valoraciones que,
eventualmente, pueda realizar el Eurosistema a efectos de su
utilizacion como instrumentos de garantia en sus operaciones de
préstamo al sistema bancario, ni de los precios a que estos
instrumentos podrian venderse en el mercado secundario, en los
supuestos de ulteriores emisiones que se coloquen en el

mercado.

No obstante lo anterior, y de conformidad con lo previsto en el
apartado anterior de la presente Estipulacién, en relacion con la
segunda y ulteriores emisiones de Pagarés, éstas podran ser
suscritas por Banco Santander y/o ser colocadas entre inversores
cualificados en los términos establecidos en el Contrato de Direccion,
Suscripcion, Aseguramiento, Colocacion y Agencia de Pagos o los

contratos que a este respecto se suscriban en el futuro.

(813



En este sentido, si existiera actividad de colocacion en el mercado, el
procedimiento seria el siguiente: los inversores cualificados
interesados en suscribir los Pagarés deberan dirigirse al
Departamento de Tesoreria de la entidad o entidades colocadoras
que en su momento se hayan designado en virtud de lo previsto en el
Contrato de Direccidén, Suscripcion, Aseguramiento, Colocacion y
Agencia de Pagos o en los contratos que a este respecto se
suscriban en el futuro, de manera que se produzca la negociacion
directa entre ambas partes siempre dentro de los criterios y
caracteristicas previamente fijados por la Sociedad Gestora para cada
emision (el volumen maximo de Pagarés que se pueden emitir, los
plazos a los que los Pagarés serian emitidos y el Tipo de Descuento
de los Pagarés ofrecido para cada uno de los plazos) y que han sido
notificados a la Entidad Directora que sera la encargada de
transmitirlos a la entidad o entidades colocadoras. En caso de ser
aceptada la peticion de cada inversor por la correspondiente entidad
colocadora, de manera que se cierre el acuerdo entre ambas partes,
la entidad colocadora lo pondra en conocimiento de la Entidad
Directora, quien a su vez lo comunicara a la Sociedad Gestora, que
confirmara por escrito (fax o correo electronico) los términos de cada
emision de Pagarés, considerando este dia como fecha de

contratacion o emision.

La suscripcion de los Pagarés implica para cada titular de los Pagarés
la aceptacion de los términos de la presente Escritura de Constitucion

y del Folleto.
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13. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DEL PROGRAMA
DE PAGARES (RATING).

13.1 Agencia de Calificacién.

La Sociedad Gestora ha solicitado a Standard & Poor's Espafia S.A.
calificaciones para el Programa de Pagarés de acuerdo con lo
establecido en el articulo 5 del Real Decreto 926/1998.

13.2 Calificacion otorgada al Programa de Pagarés.

El 24 de noviembre de 2008, la Agencia de Calificacion de riesgo
crediticio ha otorgado al Programa de Emision de Pagarés una

calificacién provisional (“rating”); A-1.

Si antes de la Fecha de Suscripcion de la primera emision, la Agencia
de Calificacion no confirmara como final la calificacion provisional
asignada, esta circunstancia se comunicaria inmediatamente a la
CNMV y se haria publica en la forma prevista en la Estipulacion 19.
Asimismo, esta circunstancia daria lugar a la resolucion de la
constitucion del Fondo, de la Emisién de los Pagarés y del resto de
contratos suscritos por el Fondo. En el ANEXO 7 de la presente
Escritura de Constitucion se recoge una copia de la carta de
comunicacion de la calificacion provisional asignada por parte de la
Agencia de Calificacion.
14. ADMISION A COTIZACION DE LOS PAGARES,

La Sociedad Gestora solicitara, con caracter inmediato a cada Fecha

de Desembolso, la admisidon a negociacion de las emisiones de
Pagarés en AIAF. Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en

representacion y por cuenta del Fondo, la inclusion de las emisiones



en lberclear, de forma que se efectle la compensacion y liquidacion
de los mismos de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de los valores admitidos a cotizacion en AIAF vy
representados mediante anotaciones en cuenta que tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por

Iberclear.

La Sociedad Gestora se compromete a que la admisién de las
emisiones en AIAF esté concluida en el plazo de siete (7) dias desde
las correspondientes Fechas de Desembolso y en todo caso, antes
del vencimiento de los Pagarés, una vez obtenidas las autorizaciones

correspondientes.

En caso de que no se cumpla este plazo, la Sociedad Gestora dara a
conocer las causas del incumplimiento a la CNMV vy al publico
mediante la inclusion de un anuncio en un periédico de difusion
nacional, en el Boletin Diario de Operaciones de AIAF Mercado de
Renta Fija o en cualquier otro medio de general aceptacion por el
mercado que garanticen una difusion adecuada de la informacion, en
tiempo y contenido, tanto las causas de dicho incumplimiento como la
nueva fecha prevista para la admisién a cotizacion de los valores
emitidos, sin perjuicio de las responsabilidades incurridas por este
hecho.

La Sociedad Gestora hace constar que conoce los requisitos y
condiciones que se exigen para la admisién, permanencia y exclusion
de los Pagarés en AIAF segln la legislacién vigente, asi como los

requerimientos de sus Organos Rectores y acepta cumplirlos.

e
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No esta previsto contratar una entidad que se comprometa a facilitar
la liquidez de los Pagarés durante la vida de las emisiones.

15. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN CUENTA
DE LOS PAGARES.

15.1 Representacion y otorgamiento de escritura

publica

Los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta,
conforme a lo dispuesto en el Real Decreto 926/1998 y en el Real
Decreto 116/1992, y se constituirdn como tales en virtud de su
inscripcion en el correspondiente registro contable. La presente
Escritura de Constitucién vy las certificaciones complementarias
surtiran los efectos previstos en el articulo 6 de la Ley del Mercado de
Valores, de conformidad con lo previsto en el apartado 9 del articulo
quinto de la Ley 19/1992.

15.2 Designacion de la entidad encargada del registro contable.

La entidad encargada de la llevanza del registro contable de los
Pagares sera Iberclear, con domicilio social en Madrid, Plaza de la
Lealtad n® 1, o entidad que la sustituya en el futuro, nombramiento
que se realiza en la presente Escritura de Constitucion a los efectos
del articulo 45 del Real Decreto 116/1992 de 14 de febrero de
representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y
compensacion y liquidacion de operaciones bursatiles, modificado por
el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre y por el Real Decreto
705/2002, de 19 de julio.

0



Los titulares de los Pagarés seran identificados como tales (por
cuenta propia o de terceros) segun resulte del registro contable

llevado por Iberclear.

15.3 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 denominacién, numero de unidades de la primera
emision de Pagarés, valor nominal y demas caracteristicas vy
condiciones del Programa de emision de Pagarés que se representa
por medio de anotaciones en cuenta es la que se hace constar en

esta seccion de la presente Escritura de Constitucion.

A los efectos de las sucesivas emisiones de Pagarés al amparo del
Programa, se dara cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 6.2 del
Real Decreto 116/1992.

15.4 Depésito de copias de la escritura publica

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, una
vez otorgada la presente Escritura de Constitucion, de acuerdo con la
normativa que resulte de aplicacion, depositaré una copia de la
presente Escritura Constitucion en la CNMV, Adicionalmente, la
Sociedad Gestora, e lberclear o la entidad participante en la que
delegue sus funciones, tendran en todo momento a disposicion de los
titulares de los Pagarés y del publico interesado, copias de la
presente  Escritura de Constitucion para que puedan ser

consultadas.
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16. REGIMEN DE LOS PAGARES DERIVADO DE SuU
REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN
CUENTA.

16.1 Practica de la primera inscripcion.

Los Pagarés representados por medio de anotaciones en cuenta se
constituiran como tales en virtud de su inscripcion en el registro

contable que llevara lberclear.

Una vez practicada la referida inscripcion, los Pagarés quedaran
sometidos a las normas previstas en el Capitulo Il del Titulo Primero
de la Ley del Mercado de Valores y en el Real Decreto 116/1992.
16.2 Legitimacion registral y certificados de legitimacion.

De conformidad con el articulo 15 del Real Decreto 116/1992, la
persona o entidad que aparezca legitimada en los asientos del
registro contable se presumira titular legitimo 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 Pagarés. 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 de legitimaciéon en el que

constaran las menciones legalmente exigidas.

Dichos certificados no conferirdn mas derechos que los relativos a la

legitimacion.

16.3 Restricciones sobre la libre transmisibilidad de los valores._
Los Pagarés podran ser libremente transmitidos por cualquier medio

admitido en Derecho y de acuerdo con las normas de AIAF. La
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titularidad de cada Pagaré se transmitira por transferencia contable.
La inscripcion de la transmision en favor del adquirente en el registro
contable producira los mismos efectos que la tradicion de los titulos vy
desde este momento la transmisién sera oponible a terceros. En este
sentido, el tercero que adquiera a titulo oneroso los Pagarés
representados por anotaciones en cuenta de persona que, segun los
asientos del registro contable, aparezca legitimada para transmitirlos
no estara sujeto a reivindicacion, a no ser que en el momento de la
adquisicion haya obrado de mala fe o con culpa grave.

16.4. Constitucion de derechos y gravamenes sobre los

Pagares.

La constitucion de derechos reales limitados u otra clase de
gravamenes sobre los Pagarés debera inscribirse en la cuenta
correspondiente. La inscripcién de la prenda equivaldra al

desplazamiento posesorio del titulo.

La constitucién del gravamen serd oponible a terceros desde el
momento en que haya practicado la correspondiente inscripcion.___
SECCION V: CONTRATOS COMPLEMENTARIOS.

17. CONTRATOS FINANCIEROS Y DE  SERVICIOS
COMPLEMENTARIOS.

Con el fin de asegurar la disponibilidad de fondos para hacer frente al

pago de la amortizacion, a su vencimiento, de los Pagarés emitidos
con cargo al Programa, asi como complementar la administracion del
Fondo, la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, procedera

en el acto de otorgamiento de la Escritura de Constitucién, a
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formalizar los contratos y operaciones que se resefian a continuacion,

de conformidad con la normativa aplicable.

Las operaciones de mejora de crédito que incorpora la estructura del

Fondo son las siguientes:

a) Linea de Crédito para Fondo de Reserva.

Destinada por la Sociedad Gestora a la dotacién inicial del Fondo de
Reserva y al mantenimiento del Nivel Requerido del Fondo de

Reserva durante toda la vida del Fondo.

b) Contrato de Reinversién a Tipo Garantizado.

La Cuenta de Tesoreria se encuentra remunerada a tipos pactados
de forma que se garantice un rendimiento minimo del saldo habido en

la Cuenta de Tesoreria.

c) Linea de Liquidez.

Destinada a pagar las sumas adeudadas a los tenedores de los
Pagares en el supuesto de iliquidez del Fondo o cuando no fuera
posible realizar o renovar emisiones de Pagarés con cargo a su activo
y reembolsar el principal y los intereses devengados por la utilizacion
de la Linea de Liquidez, no pudiendo en ningln caso utilizarse para la

adquisicion de Derechos de Crédito,

d) Descuento en el Precio de Adquisicion de los Derechos de
Crédito.
Viene detallado en el apartado 2.2.2.2.2 del Modulo Adicional y en la

Estipulacién 7.1 (2) de la presente Escritura, determinando la
existencia de un exceso de margen de los Derechos de Crédito sobre

los Pagares.

e) Exceso de margen.
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El tipo de interés al que se adquieren los Derechos de Crédito es
superior al Tipo de Descuento de los Pagarés, lo que garantiza un
exceso de margen de los Derechos de Crédito frente a los Pagarés

emitidos.

La Sociedad Gestora podra 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,
en caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales, todo ello
sujeto a la legislacion vigente en cada momento, a la autorizacion
previa, en caso de ser necesaria, de la CNMV u organismo
administrativo competente y a su notificacion a la Agencia de
Calificacién, y siempre que tales actuaciones no resulten en una
bajada de la calificacion del Programa de Emision de Pagarés y no
perjudiquen los intereses de los tenedores de los Pagarés. Cualquier
modificacion de la Escritura de Constitucién se comunicara

previamente a la CNMV y a la Agencia de Calificacion.

Asimismo, tales actuaciones no requeriran la modificacion de la
Escritura de Constitucion en tanto no diera lugar a la modificacion del

Orden de Prelacion de Pagos.

17.1 Linea de Crédito para Fondo de Reserva.

Banco Santander otorgara, de acuerdo con lo previsto en el Contrato
de Linea de Crédito para Fondo de Reserva, una linea de crédito
subordinada al Fondo destinada por la Sociedad Gestora a la
dotacion inicial del Fondo de Reserva y al mantenimiento del Nivel
Requerido del Fondo de Reserva durante toda la vida del

Fondo.




El Nivel Requerido del Fondo de Reserva se calculara y dotara en
cada Fecha de Compra de los Derechos de Crédito Iniciales y
Derechos de Crédito Adicionales con los datos a dicha fecha. Sin
perjuicio de lo anterior, dicho célculo se hara adicionalmente el Gltimo
Dia Habil del mes en curso tomando como referencia los datos de
dicho dia (“Fecha de Calculo del Fondo de Reserva”). Para que una
compra de Derechos de Crédito forme parte del calculo del Fondo de
Reserva del mes en cuestion, la Fecha de Solicitud de Oferta debera
ser dos (2) Dias Habiles anterior a la Fecha de Calculo del Fondo de

Reserva.

El importe maximo disponible de la Linea de Crédito para Fondo de
Reserva sera de doscientos cuarenta millones de euros (240.000.000
euros) equivalente al 4 % del Programa de Emision de Pagarés. No
obstante lo anterior y siempre sin superar dicho importe, en cada
Fecha de Calculo del Fondo de Reserva el Nivel Requerido del Fondo
de Reserva que se dotaré con cargo a la Linea de Crédito para Fondo
de Reserva sera un importe igual al mayor de los siguientes:
a. Valor Nominal de los Derechos de Crédito adquiridos por el
Fondo correspondientes a los ocho mayores Deudores
Cedidos;

b. El resultado de calcular en cada Fecha de Calculo del Fondo

de Reserva:

(Ratio de pérdida maximo) x (Ratio de Horizonte de Pérdida) x
(Mdltiplo del Rating) x Valor Nominal total de los Derechos de

Crédito adquiridos por el Fondo.

Donde;
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Ratio de peérdida maximo = Se utilizara el mayor ratio de
perdida medio existente el Gltimo Dia Habil de los ltimos doce
(12) meses, (tomando como referencia el dato del Ultimo Dia
Habil de los Ultimos 12 meses anteriores a la Fecha de

Calculo del Fondo de Reserva).

Para su mejor comprension, si la Fecha de Calculo del Fondo
de Reserva es el 20 de febrero de 2010, se tomaria como
referencia el periodo transcurrido entre el Gltimo Dia Habil del
mes de enero de 2010 (incluido) y el Gitimo Dia Habil del mes
de febrero de 2009 (incluido).

Ratio de pérdida medio = Media del ratio de pérdida de los

tltimos tres meses (tomando como referencia los datos del
ultimo Dia Habil de los Ultimos tres meses anteriores a la
Fecha de Calculo del Fondo de Reserva).
Siendo la Fecha de Calculo el 20 de febrero de 2010 se

tomaria como referencia el periodo transcurrido entre el Gltimo

Dia Habil del mes de noviembre de 2009 (incluido) y el tltimo

Dia Habil del mes de enero de 2010 (incluido).

Ratio de pérdida = Saldo de Derechos de Crédito Morosos a
la Fecha de Calculo del Fondo de Reserva / 50% de los
Derechos de Crédito adquiridos por el Fondo en el cuarto mes
anterior + 50% de los Derechos de Crédito adquiridos por el

Fondo en el quinto mes anterior.

Siguiendo con el ejemplo anterior:

Para calcular el 50% de los Derechos de Crédito adquiridos por

el Fondo en el cuarto mes anterior, tomariamos como
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referencia los Derechos de Crédito adquiridos durante el mes
de octubre de 2009.

Para calcular el 50% de los Derechos de Crédito adquiridos por
el Fondo en el quinto mes anterior, tomariamos como
referencia los Derechos de Crédito adquiridos durante el mes

de septiembre de 2009.

Saldo de Derechos de Crédito Morosos = Derechos de

Crédito en los que se ha producido entre 91-120 dias de

[

retraso en el pago a la Fecha de Calculo del Fondo de Reserva.

Se consideran Derechos de Crédito Fallidos aquellos que
tengan un retraso en el pago a partir de 121 dias, o que el

Banco considere incobrables.

Ratio de Horizonte de Pérdida = Derechos de Credito
adquiridos durante los 2,5 meses anteriores a la Fecha de
Célculo del Fondo de Reserva / Derechos de Crédito
adquiridos en el mes en curso. Se tomaran como referencia los
datos contando los 2,5 meses anteriores desde el Gltimo Dia
Habil del mes anterior a cada Fecha de Calculo de Fondo de

Reserva.

Para su mejor comprension, si la Fecha de Calculo del Fondo
de Reserva es el 20 de febrero de 2010, se tomaria como
referencia el periodo transcurrido entre el Gltimo Dia Habil del
mes de enero de 2010 (incluido) y el 16 de noviembre de 2009

(incluido).

Multiplo del Rating (Valor asignado por S&P)=2,5
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Un importe equivalente al uno coma cinco por ciento (1,5%) del

Saldo Vivo de los Derechos de Crédito.

La primera disposicion de la Linea de Crédito para Fondo de
Reserva conforme a lo seflalado en el parrafo anterior se
realizara en la Fecha de Desembolso mediante su abono en la
Cuenta de Tesoreria, por un importe de siete millones
quinientos mil euros (7.500.000 euros) correspondiente al uno
coma cinco por ciento (1,5%) de la primera adquisicion de

Derechos de Crédito.

En la primera adquisicion de Derechos de Crédito del Fondo se
tendra en cuenta que los ocho (8) mayores Deudores cedidos
al Fondo no superen los 7.500.000 €, correspondientes al 1,5%

del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito.

La amortizacion de la Linea de Crédito para Fondo de Reserva
se realizard por un importe igual a la reduccion del Nivel
Requerido de Fondo de Reserva y ocupara el (jii) lugar en el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b)
y el (iii) lugar del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
previsto en el apartado 3.4.6.(c).

Los Periodos de Devengo de Interés de la Linea de Crédito
para Fondo de Reserva 6 “Periodo de Devengo de Interés
L.C.", serdn cada uno de los periodos en los que se liquidan los
intereses, incluyendo en cada Periodo de Devengo de interés
L.C. el primer dia y excluyendo el Ultimo dia del periodo

correspondiente. Las liquidaciones y pago de intereses seran
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los dias 20 de marzo, junio, septiembre y diciembre, siendo la

primera el 22 de diciembre de 2008.

La Linea de Crédito para Fondo de Reserva devengara un
interés nominal anual, determinado trimestralmente para cada
uno de los Periodos de Devengo de Interés L.C. El tipo de
interés para el periodo de devengo en curso sera el resultado
de sumar (i) El Euribor a tres (3) meses del segundo dia habil
anterior al inicio del Periodo de Devengo de Interés L.C. vy (ii)
un margen del 3%, abonandose dicho tipo de interés
Gnicamente si el Fondo dispusiese de Fondos Disponibles
suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
previsto en el apartado 3.4.6(b) del Modulo Adicional v en la

Estipulacion 20.1 b) de la presente Escritura.

Las fechas en las que se liquiden y paguen los intereses de la
Linea de Crédito para Fondo de Reserva no coincidiran
necesariamente con las fechas en las que se realicen
amortizaciongs o disposiciones de dicha Linea de Crédito para
Fondo de Reserva, ya que las mismas se realizaran cada vez
que haya una variacion en el Nivel Requerido del Fondo de
Reserva, es decir, en cada Fecha de Calculo de Fondo de

Reserva.

Los intereses devengados se calcularan tomando como base:
(i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo
de Interés L.C., y (ii) un ano compuesto por trescientos sesenta
y cinco (365) dias, liquidandose los dias 20 de marzo, junio,

septiembre y diciembre.
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A modo meramente ilustrativo el Euribor a tres (3) meses se
tomara de la siguiente manera: para el primer Periodo de
Devengo de Interés L.C. (que es el comprendido entre la
Fecha de Desembolso (incluida) y el 22 de diciembre de 2008,
(excluido)) se tomard el EURIBOR a tres (3) meses, fijado
aproximadamente a las 11:00 horas de la mafiana (hora de
Madrid) de la Fecha de Constitucion y para el segundo Periodo
de Devengo de Interés L.C. (que es el comprendido entre el 22
de diciembre de 2008 (incluido) hasta el 20 de marzo de 2009
(excluido)), se utilizara el tipo de interés EURIBOR a tres (3)
meses del Momento de Fijacion de Tipo correspondiente, esto
es, el 18 de diciembre de 2008.

La totalidad de las cantidades que deban abonarse al Banco,
tanto en concepto de intereses devengados como en concepto
de amortizacion de principal, por la Linea de Crédito para
Fondo de Reserva, estaran sujetas al Orden de Prelacion de
Pagos establecido en el apartado 3.4.6.(b) del Maddulo
Adicional y en la Estipulacién 20.1 de la presente Escritura, %
en consecuencia, s6lo seran abonadas a la Entidad Cedente
en el supuesto de que los Fondos Disponibles del Fondo en la
fecha correspondiente sean suficientes para atender las
obligaciones del Fondo enumeradas en el Orden de Prelacion
de Pagos en los apartados (i) a (ii) del mencionado apartado
para el caso del principal y en los apartados (i) a (iv) para el
caso de los intereses, y para atender las obligaciones del

Fondo enumeradas en los apartados (i) a (i) para intereses y
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para principal respecto del Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion establecido en el apartado 3.4.6.(c) siguiente y en
la Estipulacion 20.2 de la presente Escritura. La Linea de
Creédito para Fondo de Reserva no se destinara por tanto a la
adquisicion de Derechos de Crédito Adicionales.

Todas las cantidades que, en virtud de lo previsto en los
parrafos anteriores, no hubieran sido entregadas a Banco
Santander se haran efectivas en las siguientes fechas en que
los Fondos Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el

Orden de Prelacion de Pagos establecido.

Las cantidades debidas a Banco Santander y no entregadas en
virtud de lo previsto en los parrafos anteriores no devengaran

intereses de demora a favor de éste.

17.2 Linea de Liquidez.

La Linea de Liquidez se utilizard cuando los ingresos del Fondo no
sean suficientes para cubrir las amortizaciones de Pagarés en un dia
concreto, regularizandose dicho desfase en dias posteriores. Por
consiguiente el reembolso de los importes dispuestos con cargo a la
Linea de Liquidez podra producirse en cualquier momento, tal y como

se define mas adelante.

La Linea de Liquidez sera concedida por Banco Santander de
acuerdo con los términos y condiciones del Contrato de Liquidez que
suscribira la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, con Banco
Santander. Para poder realizar la correspondiente disposicion de la

Linea de Liquidez la Sociedad Gestora debera remitir la



correspondiente solicitud a Banco Santander antes del vencimiento

de los Pagarés.

La Linea de Liquidez tendra por objeto:

i) pagar las sumas adeudadas a los tenedores de los Pagarés
en el supuesto de iliquidez del Fondo, al no ser posible
realizar o renovar emisiones de Pagarés con cargo a su

activo y

i) reembolsar el principal y los intereses devengados por la

utilizacion de la Linea de Liquidez.

En ningun caso podra utilizarse el importe dispuesto de la Linea de

Liquidez para la adquisicion de Derechos de Crédito,

Diariamente la Sociedad Gestora determinara el Importe Maximo de
la Linea de Liquidez. El Importe Maximo de la Linea de Liquidez sera

el menor de los siguientes supuestos:

a) El' Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Pagarés en cada momento que no podra exceder de
6.000 millones de euros;

b) El Saldo Vivo de los Derechos de Crédito No

Morosos (que incluira, en todo caso, la cantidad

maxima que el Fondo espera recibir por los ingresos
de los citados Derechos de Crédito No Morosos); y

C) Una cantidad igual a la mayor de:

1. 200% de una cuantia igual al desfase de liquidez
originado por la diferencia entre la cantidad
maxima que el Fondo espera recibir por los

ingresos de los Derechos de Crédito vy el total de
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pagos que el Fondo tenga que realizar a los
tenedores de los Pagares en un horizonte de 180
dias.

2. 40% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de

los Pagarés con vencimiento en los tres (3)

meses siguientes a dicha fecha.
3. 20% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de
los Pagarés.
4. 100% del Saldo de Principal Pendiente de Pago

de los Pagarés con vencimiento en los quince (15)

dias siguientes a dicha fecha.

En principio, desde la Fecha de Constitucion, el Fondo contara con
una Linea de Liquidez por un importe igual o menor al 20% del Saldo
de Principal Pendiente de Pago de los Pagarés con el fin de disponer
de activos liquidos que puedan utilizarse como garantia en
operaciones con el Eurosistema, en los términos de la Revision
bianual del Banco Central Europeo de septiembre de 2008 del Marco
de Medidas de Control de Riesgo para las operaciones de Crédito del
Eurosistema, (que entraran en vigor el 1 de febrero de 2009). De
conformidad con sus términos, si la Entidad Cedente garantizara
liquidez al Fondo en mas de un 20% a través de la Linea de Liquidez,
dichos activos no podrian utilizarse como garantia en operaciones

con el Eurosistema.

No obstante, si el Importe Maximo de la Linea de Liquidez fuese
mayor que el 20% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los

Pagarés, la Sociedad Gestora procedera a la liquidacion anticipada



del Fondo. A partir de ese momento y hasta la liquidacién del Fondo,

si fuera necesario disponer de la Linea de Liquidez, el Importe

Maximo de la Linea de Liquidez que podria ser dispuesto, segun se

detalla con anterioridad en este apartado, podria ser superior al 20%

del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Pagarés, y los

activos no se utilizarian, en este caso, como garantia en operaciones

con el Eurosistema.

Posibles Escenarios:

L4

Si en un dia en el que se calcule el Importe
Maximo de la Linea de Liguidez, el 200 % del
desfase maximo de liquidez en el periodo de 180
dias posteriores a dicha fecha fuese superior al
20% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de
los Pagarés, la Sociedad Gestora procederia a la
liquidacion anticipada del Fondo de conformidad
con lo sefialado mas arriba, siendo a partir de ese
momento el Importe Maximo de la Linea de
Liquidez la mayor de las anteriores cantidades.
Dicho desfase podria darse si en una fecha
concreta dentro del citado periodo de 180 dias no
hubiera suficientes emisiones de Pagarés para
cubrir los vencimientos de Pagarés de dicho dia. _
Si el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Pagarés se concentra en exceso en el primer,

segundo o tercer mes & en los tres meses
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siguientes a partir de un dia en el que se calcule el
Importe Maximo de la Linea de Liquidez por falta
de emisiones de Pagarés, dicho importe podra ser
superior al 20% del Saldo de Principal Pendiente
de Pago de los Pagarés. En este caso la Sociedad
Gestora procederia asimismo a la liquidacién
anticipada del Fondo, siendo a partir de ese
momento el Importe Maximo de la Linea de
Liquidez la mayor de las anteriores cantidades

(supuesto c) 2 anterior).

¢ Si el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los

Pagares se concentrara en los quince (15) dias

siguientes a un dia en el que se calcule el Importe

Maximo de la Linea de Liquidez por falta de

emisiones de Pagareés, dicho importe podria ser

superior al 20% del Saldo de Principal Pendiente

de Pago de los Pagarés. En este caso la Sociedad

Gestora procederia a la liquidacion anticipada del

Fondo, siendo a partir de ese momento el Importe

Maximo de la Linea de Liquidez la mayor de las

anteriores cantidades (supuesto c¢) 4 anterior).

La Linea de Liquidez no podra ser dispuesta cuando se cumpla el
supuesto iii) de liquidacion anticipada del Fondo, es decir, cuando se
produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave vy
permanente en relacion con alguno de los Pagarés o se prevea que

se va a producir.




La Sociedad Gestora podra escoger la aplicacion de periodos para el
reembolso del principal e intereses de entre cinco y treinta dias.
El tipo de interés aplicable a cada uno de los importes dispuestos
sera el que resulte de incrementar un 0,15% al Euribor (al plazo
acordado o al plazo mas proximo posible) dependiendo de plazo de la
disposicion de la Linea de Liquidez, fijandose dicho tipo de interés el
dia en el que sean dispuestas cantidades con cargo a la Linea de

Liquidez.

El Contrato de Liquidez vencera a los 364 dias desde su firma. En el
caso de que no se hubiera renovado el Programa de Pagarés, ni el
Contrato de Liquidez y no se encontrara una entidad que suscribiera
un contrato de crédito analogo al Contrato de Liquidez, las
obligaciones derivadas del mismo seguiran vigentes hasta el
vencimiento del Ultimo Pagaré. El Contrato de Liquidez podra
renovarse a su vencimiento por sucesivos periodos de 364 dias, a
menos que Banco Santander notifique a la Sociedad Gestora su
intencion de no renovar al menos 180 dias antes del final del plazo de
vigencia inicial o de sus sucesivas prorrogas. En el caso de que
Banco Santander notificara a la Sociedad Gestora su intencion de no
renovar en el citado plazo, la Sociedad Gestora debera concertar una
linea de crédito analoga a la Linea de Liquidez, mediante la
suscripcion de un contrato de crédito andlogo al Contrato de Liquidez
con una entidad de crédito cuya calificacion crediticia sea la de A-1
por S&P.

La Sociedad Gestora podra reembolsar anticipadamente cualquier

importe dispuesto de la Linea de Liquidez, siempre que notifique esta
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circunstancia a Banco Santander con al menos 5 Dias Habiles de
antelacion. Los Fondos Disponibles aplicados para la amortizacion de
la Linea de Liquidez y el reembolso de los intereses devengados
seguiran los criterios recogidos en el punto 3.4.6 (b) (ii) del Modulo
Adicional y en la Estipulacion 20.1 (b) (ii) referente al Origen vy
Aplicacion de Fondos. Las cantidades reembolsadas por anticipado
de acuerdo con lo anterior se integraran en el saldo maximo
disponible de la Linea de Liquidez, y podran volver a ser dispuestas
de acuerdo con las disposiciones del Contrato de Liquidez.

La Sociedad Gestora estara obligada a devolver cada uno de los
importes dispuestos junto con sus intereses en la fecha de
vencimiento del periodo de interés de que se trate. Sin perjuicio de lo
anterior, la Sociedad Gestora vendra obligada a reembolsar a Banco
Santander el importe de todas las disposiciones vigentes, junto con
sus intereses correspondientes, con anterioridad a la fecha de
vencimiento del periodo de interés de que se ftrate, si la Sociedad
Gestora hubiese realizado una oferta a Banco Santander para adquirir
Derechos de Crédito. La fecha de reembolso en tal supuesto sera
aquella en que la Sociedad Gestora deba satisfacer a Banco
Santander el precio de compra de los Derechos de Crédito. El
reembolso de las disposiciones y sus intereses se realizara de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos establecido en el Folleto
y en la presente Escritura, y en caso de liquidacion del Fondo, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
establecido al efecto en el Folleto y en la presente Escritura.

17.3. Contrato de Préstamo Subordinado.




La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, simultdneamente al
otorgamiento de la Escritura de Constitucion, suscribird un contrato de
préstamo mercantil subordinado con Banco Santander por un importe
de cuatrocientos cincuenta mil euros (450.000 €) destinado a financiar
los gastos iniciales de constitucién del Fondo y la primera emision de

los Pagarés.

El importe del Préstamo Subordinado se desembolsara en la Cuenta

de Tesoreria en la Fecha de Desembolso.

El Prestamo Subordinado se ira amortizando de forma lineal
trimestralmente, en sus correspondientes Fechas de Pago del
Préstamo Subordinado, es decir, los dias 20 de marzo, 20 de junio,
20 de septiembre y 20 de diciembre, comenzando el 22 de diciembre
de 2008. No obstante, la Sociedad Gestora podra amortizar
anticipadamente el Préstamo Subordinado por una cuantia igual a la
diferencia entre los gastos inicialmente estimados y los realmente
pagados, y todo ello siempre y cuando el Fondo disponga de Fondos
Disponibles suficientes, de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) del Modulo Adicional y en la

Estipulacion 20.1 de la presente Escritura.

El' Préstamo Subordinado devengard un interés nominal anual,
determinado trimestralmente para cada uno de los Periodos de
Devengo de Interés P.S. El tipo de interés para el Periodo de
Devengo de Interés P.S en curso sera el resultado de sumar (i) El
Euribor a tres (3) meses del sequndo dia habil anterior al comienzo
del Periodo de Devengo de Interés P.S. y (i) un margen del 2%,

abonandose dicho tipo de interés Unicamente si el Fondo dispusiese
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de Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en el apartado 3.4.6(b) del Madulo
Adicional y en la Estipulacion 20.1 de la presente Escritura. Los
intereses devengados se calcularan tomando como base: (i) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Interés P.S, y (i)
un aho compuesto por trescientos sesenta y cinco (365) dias,
liquidandose y pagandose en cada una de las Fechas de Pago del

Préstamo Subordinado.

A modo meramente ilustrativo el Euribor a tres (3) meses se tomara
de la siguiente manera: para el primer Periodo de Devengo de Interés
P.S (que es el comprendido entre la Fecha de Desembolso (incluida)
y el 22 de diciembre de 2008, (excluido)) se tomara el EURIBOR a
tres (3) meses, fijado aproximadamente a las 11:00 horas de la
manana (hora de Madrid) de la Fecha de Constitucion vy para el
segundo Periodo de Devengo de Interés P.S (que es el comprendido
entre el 22 de septiembre de 2008 (incluido) hasta el 20 de marzo de
2008 (excluido)), se utilizarag el tipo de interés EURIBOR a tres (3)
meses del Momento de Fijacion de Tipo correspondiente, esto es, el
18 de diciembre de 2008.

La totalidad de las cantidades que deban abonarse al Banco, tanto en

concepto de intereses devengados como en concepto de
amortizacion de principal, por el Préstamo Subordinado, estaran
sujetas al Orden de Prelaciéon de Pagos establecido en la Estipulacion
20.1 de la presente Escritura, y en consecuencia, solo seran
abonadas a la Entidad Cedente en el supuesto de que los Fondos

Disponibles del Fondo sean suficientes para atender las obligaciones
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del Fondo enumeradas en el Orden de Prelacion de Pagos en los
apartados (i) a (vi) del mencionado apartado y para atender las
obligaciones del Fondo enumeradas en los apartados (i) a (iii)
respecto del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido

en la Estipulacion 20.2 de la presente Escritura.

Todas las cantidades que, en virtud de lo previsto en los parrafos
anteriores, no hubieran sido entregadas a Banco Santander se haran
efectivas en las siguientes fechas en que los Fondos Disponibles
permitan dicho pago de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos

establecido.

Las cantidades debidas a Banco Santander y no entregadas en virtud
de lo previsto en los parrafos anteriores no devengaran intereses de

demora a favor de éste.

17.4. Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y el
Banco celebraran el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado en
virtud del cual el Banco garantizara una rentabilidad a las cantidades
depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora en la
Cuenta de Tesoreria. En concreto, el Contrato de Reinversion a Tipo
Garantizado determinara que las cantidades que reciba el Fondo en

concepto de:

(i) principal e intereses de los Derechos de Crédito:
(ii) cualesquiera otras cantidades que ocorrespondan de los

Derechos de Crédito;

(i) las cantidades que en cada momento constituyan el Fondo de

Reserva;
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(iv) el Préstamo Subordinado;

(v) las cantidades que, en su caso, sean dispuestas con cargo a la

Linea de Liquidez;

(vi)  las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por

el saldo de la Cuenta de Tesoreria;

(vii) las cantidades percibidas por las emisiones de

Pagarés.

(viii) seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria.

En la Cuenta de Tesoreria se centralizaran todos los cobros y los

pagos durante toda la vida del Fondo.

En la primera Fecha de Desembolso, la Cuenta de Tesoreria recibira
el importe efectivo por el desembolso de la suscripcion de la primera
emision de Pagarés, el importe inicial del Préstamo Subordinado, la
primera disposicion con cargo a la Linea de Crédito para Fondo de
Reserva pagara el Precio de Adquisicion de los Derechos de Crédito
Iniciales cedidos por el Banco por su importe inicial, los gastos de
constitucion 'y emision del Fondo vy dotara Fondo de

Reserva.

Las cantidades depositadas devengan intereses diariamente, y se
calcularan y liquidaran mensualmente el Ultimo dia de cada mes a un
tipo igual al tipo de interés medio ponderado del pasivo del Fondo del
mes inmediatamente anterior, sobre la base de los dias efectivamente

transcurridos, y un ano de 365 dias.

El Banco no efectuara retencion alguna en la liquidacion de intereses
de la Cuenta de Tesoreria tal y como establece el articulo 59,

apartado k del Real Decreto 1777/2004. En el supuesto de que el
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Banco efectuara retenciones indebidas, éste se compromete a
ingresar inmediatamente al Fondo las mismas cantidades que
corresponderian al Fondo si no se hubieran practicado tales

retenciones.

Mediante el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado se mitiga
parcialmente el riesgo de desfase temporal entre los ingresos del
Fondo en concepto de principal e intereses de los Derechos de
Crédito y la amortizacion de los Pagarés.
SECCION VI: GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO.
NOTIFICACIONES.

18. GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO.

18.1 Obligaciones y actuaciones de la Sociedad Gestora para la

administracion del Fondo.

La administracion y representacion legal del Fondo corresponde a la
Sociedad Gestora, cuyo nombre, direccion y actividades significativas
se detallan en el apartado 6 del Documento de Registro en los
términos previstos en el Real Decreto 926/1998 y demas normativa

aplicable.

La Sociedad Gestora cuenta con los medios humanos y técnicos
necesarios, incluyendo sistemas informaticos adecuados, para llevar
a cabo las funciones de administracidn del Fondo que le atribuye el
Real Decreto 926/1998.

La Sociedad Gestora desempefiara su actividad con la diligencia que

le resulta exigible de acuerdo con el Real Decreto 926/1998,
representando al Fondo en calidad de gestora de negocios ajenos,

defendiendo los intereses de los tenedores de los Pagarés v de los

10N
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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 Pagarés 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 Pagarés y restantes
acreedores del Fondo por todos los perjuicios que les cause por el
incumplimiento de sus obligaciones. Asimismo, sera responsable en
el orden sancionador que le resulte de aplicacién conforme a lo

dispuesto en la Ley 19/1992.

La Sociedad Gestora administraré el Fondo de manera que no incurra
en ninguno de los supuestos de suspension de la emision de Pagarés,

recogidos en el apartado 4.13 de la Nota de Valores.

La Sociedad Gestora tiene establecido un Reglamento Interno de
Conducta en aplicacion de lo dispuesto en el Capitulo Il del Real
Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacion de los
mercados de valores y registros obligatorios, que ha sido comunicado
ala CNMV.

La Sociedad Gestora podra actuar como Sociedad Gestora del Fondo,

asi como de cualquier otro fondo de titulizacion, sin que la gestion
simultanea de estos constituya en modo alguno una vuineracion de
sus obligaciones de diligencia como Sociedad Gestora del Fondo u

otros fondos de titulizacion.

Las actuaciones que la Sociedad Gestora realizara para el

cumplimiento de su funcién de administracion y representacion legal



del Fondo son, con caracter meramente enunciativo y sin perjuicio de

otras actuaciones previstas en la presente Escritura, las siguientes:

(i)

(iif)

(iv)

abrira en nombre del Fondo la Cuenta de Tesoreria con el
Banco y garantizara que los fondos obtenidos de los cobros se

depositan en ella.

Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los Derechos
de Crédito del Fondo y, en general, realizar todos los actos de
administracion y disposicion que sean necesarios para el
correcto desempefio de la administracidn v la representacion

legal del Fondo;

Llevar a cabo la administracién financiera de los Derechos de
Crédito con diligencia y rigor, sin perjuicio de las funciones de
gestion asumidas por la Entidad Cedente en su calidad de
Administrador conforme a lo dispuesto en el apartado 3.7.1 del
Modulo Adicional v en la Estipulacion 10 de la presente

Escritura;

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
Subyacente y con las condiciones de los distintos contratos;

Validar y controlar la informacion que reciba del Administrador
sobre los Activos Subyacentes y los Derechos de Crédito;

Calcular los fondos disponibles y los movimientos de fondos
que tendra que efectuar una vez realizada su aplicacion de
acuerdo con la prelacion de pagos correspondiente, ordenando

las transferencias de fondos entre las diferentes cuentas activas
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(vii)

(viii)

(ix)

(xi)

y pasivas y las instrucciones de pago que corresponda, incluidas
las asignadas para atender el servicio financiero del Programa

de Emision de Pagarés;

Calcular y liquidar las cantidades que por intereses vy
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 amortizacion correspondan a los Pagarés

emitidos;

Cumplir con sus obligaciones de calculo previstas en el Médulo
Adicional y en la Linea de Crédito para Fondo de Reserva, Linea
de Liquidez, Préstamo Subordinado y Contrato de Reinversion a
Tipo de Interés Garantizado que se describen en la Estipulacion

17 anterior;

Seguir de cerca las actuaciones del Administrador para la
recuperacién de impagados, cursando instrucciones, cuando
proceda, para que inste el correspondiente procedimiento
ejecutivo y, en su caso, sobre la postura a adoptar en las
subastas de bienes. Ejercitar las acciones que correspondan
cuando concurran circunstancias que asi lo requieran;

Lievar la contabilidad del Fondo con la debida separacion 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 tenedores de los Pagares emitidos con cargo al

Fondo, a la CNMV vy a la Agencia de Calificacion cuantas



(xii)

(xiii)

(xiv)

informaciones y notificaciones prevea la legislacion vigente y, en
especial con respecto a las dos Ultimas entidades, las

contempladas en la Estipulacion 1 siguiente;

Para permitir la operativa del Fondo en los términos previstos
en la presente Escritura 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, en caso de
ser necesario, celebrar contratos adicionales, todo ello sujeto a
la legislacion vigente en cada momento, a la autorizacion previa,
en caso de ser necesaria, de la CNMV u organismo
administrativo competente y a su notificacion a la Agencia de
Calificacion, y siempre que tales actuaciones no resulten en una
bajada de la calificacion del Programa de Emision de Pagarés vy
no perjudiquen los intereses de los tenedores de los Pagarés.
Cualquier modificacion de la Escritura de Constitucién se
comunicara previamente a la CNMV y a la Agencia de

Calificacion;

Designar y sustituir, en su caso, al auditor de cuentas que lleve
a cabo la auditoria de las cuentas anuales del Fondo y el
Informe de auditoria de atributos de los Derechos de Crédito

vivos a 31 de diciembre del afio correspondiente;

Elaborar y someter a la CNMV y a los 6rganos competentes,
todos los documentos e informaciones que deban someterse
segun lo establecido en la normativa vigente y en la presente

Escritura, o le sean requeridos, asi como elaborar y remitir a la
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Agencia de Calificacion la informacién que razonablemente le

requieran;

(xv)  Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la liquidacién
del Fondo, incluyendo la decision de vencimiento anticipado del
Programa de Emisién de Pagarés y liquidacion del Fondo, de

acuerdo con lo previsto en la presente Escritura:

(xvi) No llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la
calificacion del Programa de Emisién de Pagarés y procurar la
adopcion de aquellas medidas que estén razonablemente 3 su
alcance para que la calificacion del Programa de Emisién de
Pagarés no se vea afectada negativamente en ningln

momento;

(xvii) Remitir a Banco Santander si fuera procedente, la Oferta de
Derechos de Crédito Adicionales con indicacion del Precio de
Cesion de los Derechos de Crédito Adicionales y la Fecha de
Compra en que correspondera efectuar y formalizar la cesion al

Fondo y el pago por la cesion.

(xviii) Verificar que los Derechos de Crédito Adicionales cumplen los
Requisitos de Eleccion establecidos para la adquisicion de

Derechos de Crédito Adicionales.

(xix) Establecer sistemas o procedimientos para analizar el
rendimiento historico de los Derechos de Crédito adquiridos de
Banco Santander que permitan controlar y analizar |a

composicion y rendimiento de los mismos..

(xx)  Taly como se sefala en la Estipulacién 19 posterior, en cada

fecha que corresponda la cesién de Derechos de Crédito



Adicionales al Fondo, formalizar con Banco Santander la cesion
y remitir a la CNMV, mediante CIFRADOC el detalle de los
Derechos de Credito Adicionales, asi como la correspondiente
declaracidon escrita de que tales Derechos de Crédito cumplen
con los Requisitos de Eleccion y las declaraciones previstas en
el apartado 2.2.8 del Mddulo Adicional y en la Estipulacion 6 de
la presente Escritura, establecidos para la adquisicion de

Derechos de Crédito Adicionales.

(xxi) Negociar por cuenta del Fondo la mejor calificacion de los
Pagarés emitidos con cargo a su activo por parte de la Agencia

de Calificacion.

(xxii) Mantener sistemas para el seguimiento de los Pagares

emitidos con cargo al Fondo.

(xxiii) Entregar a la CNMV un informe de auditoria de los Derechos
de Crédito vivos a 31 de diciembre del afio correspondiente
adquiridos al amparo de lo previsto en la presente Escritura de

Constitucion.

(xxiv) Gestionar el Fondo de forma que el valor patrimonial del mismo

sea siempre nulo.

(xxv) La Sociedad Gestora informarad a la Entidad Directora: (i) del
volumen maximo de Pagarés que esté dispuesta a emitir; (i) de
los distintos plazos a los que tales Pagarés seran emitidos; (iii)
del Tipo de Descuento de los Pagarés ofrecido para cada uno
de los plazos a los que seran emitidos los Pagarés y (iv) de la

Fecha de Desembolso en la que el Agente de Pagos debera
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abonar el precio de la adquisicién de los Pagarés en la Cuenta

de Tesoreria.

(xxvi) Como responsable de las Proyecciones de Tesoreria, debera:
(a) determinar las necesidades de financiacion del Fondo.
(b) estimar diariamente las Proyecciones de Tesoreria por
diferencia entre las previsiones de cobro de los
Derechos de Crédito v los vencimientos de los Pagarés

emitidos.

(c) calcular diariamente, a partir de las Proyecciones de
Tesoreria, el desfase maximo de tesoreria, esto es, el
desfase de liquidez originado por la diferencia entre la
cantidad maxima que el Fondo espera recibir por los
ingresos de los Derechos de Crédito y el total de pagos
que el Fondo tenga que hacer a los tenedores de los
Pagarés (una descripcion del modelo de desfase de
liquidez se contiene mas abajo)(y al resto de las

obligaciones del Fondo).

(d) revisar, trimestralmente, el desfase medio entre la fecha
de cobro real de los Derechos de Crédito y su fecha de
vencimiento para su utilizacion en las Proyecciones de

Tesoreria,

Descripcion del Modelo de Desfase de Liquidez:

La Sociedad Gestora, dentro de su responsabilidad de determinar las
necesidades de financiacion del Fondo, estimara diariamente las
proyecciones de tesoreria. De este modo la Sociedad Gestora podra

acomodar las Emisiones de Pagarés v la compra de los Derechos de



Crédito al Modelo de Desfase de Liquidez y podré determinar el
importe de la Linea de Liquidez segin se detalla en el apartado
3.4.2.3. del Mddulo Adicional. La Sociedad Gestora remitird a S&P

trimestralmente, el Modelo de Desfase de Liquidez.

Diariamente, una vez procesados todos los movimientos de la jornada,
la Sociedad Gestora genera la amortizacion esperada de los
Derechos de Crédito, ese momento se define como “Dia de Calculo”._
El resultado es una hoja de calculo que refleja el nimero y el nominal
de Derechos de Crédito que se espera amorticen cada dia, desde el
Dia de Calculo 6 dia “D”, hasta 180 dias mas tarde. Los Derechos de
Crédito que amorticen a mas de 180 dias son contabilizados en un
mismo grupo (“Grupo Resto”) a continuacion del dia +180.

Para el periodo que va desde D-1 hasta D-6, ambos inclusive, los
saldos que hacen referencia a los Derechos de Crédito vencidos,
cobrados e ingresados al Fondo son importes ciertos que estan

reflejados contablemente.

Se definen los “Coeficientes Historicos” como la proporcion de
Derechos de Crédito efectivamente cobrados e ingresados
histéricamente en la Cuenta de Tesoreria del Fondo sobre los
Derechos de Crédito vencidos para un dia cualquiera en un periodo
de +7 dias (desde el dia D o dia de vencimiento hasta el dia D+6,
ambos inclusive). Con el Modelo de Desfase de Liquidez
obtendremos una estimacion del porcentaje vencido en un dia
cualquiera y efectivamente cobrado durante los 6 dias siguientes al

vencimiento.
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Dia D D+1 D+2 D+3 D+4 D+5 D+6
Coeficiente | 71,28% | 21,86% | 1,46% | 2,66% | 0.92% 0,24% |0,23%
Diario

Historico

7
%

Coeficiente | 71,28% | 93,14% | 94,60% | 97.26% 98,19% | 98,43% | 98,66%

Acumulado

Hist6rico
%

Tomando como referencia del Modelo de Desfase de Liquidez
utilizado para el FTA SANTANDER 1. se puede afirmar que el dia "D”
se cobra un 71,28% aproximadamente del importe de Derechos de
Credito que vencen dicho dia y el dia “D+6” se ha cobrado un importe
aproximado del 98,66% del saldo vencido de Derechos de Crédito.
El Modelo de Desfase de Liquidez ha sido creado por la Sociedad
Gestora y teniendo en cuenta por S&P para la asignacién de su
calificacion al Programa de Pagarés.
18.2. Gastos del Fondo.

La Sociedad Gestora abonard con cargo al Fondo, siendo

reembolsado segin el orden de prelacion de pagos previsto en Ia
Estipulacién 20 de la presente Escritura de Constitucion, todos los
gastos derivados de su gestion y representacion. A modo meramente

enunciativo, la Sociedad Gestora abonara los siguientes gastos:



Gastos derivados de las auditorias anuales de las
cuentas del Fondo y de las auditorias de los Derechos de

Crédito vivos a 31 de diciembre de cada afio.

Impuestos o tributos que puedan surgir con cargo al

Fondo.

Gastos derivados del mantenimiento de la calificacion

del Programa de Emision de Pagarés.

Gastos derivados de la amortizacion de los

Pagarés.

Gastos relacionados con las noftificaciones que, de
acuerdo con lo establecido en el presente Folleto, deberan
realizarse a los tenedores de los Pagarés en circulacion.

En general, cualquiera otros gastos periddicos que no
se conozcan en el presente y pudieran surgir a lo largo de la
vida del Fondo & en el caso de cambio en la legislacion,

cualquier impuesto o tributo que tuviera que satisfacer el Fondo.

En el caso en que en una Fecha de Pago anterior a la Fecha de Pago

en curso algin concepto hubiese quedado impagado, se seguira

estrictamente el Orden de Prelacion de Pagos recogido en el presente

apartado, empezando por el concepto mas antiguo que se encuentre

situado en el mismo lugar del Orden de Prelacion de Pagos.___

18.3.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 ordinarios incluiran los

P
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gastos de auditoria del Fondo, los gastos de publicidad, los gastos
derivados del mantenimiento de la calificacion o rating y aquellos
otros que se mencionan en la Estipulacion 18.2 anterior. B
Asimismo, la Sociedad Gestora tendra derecho al reembolso de todos
los gastos de caracter excepcional en los que haya podido incurrir en
relacion con la gestion del Fondo, previa justificacién de los mismos. _
Todos los pagos a terceros en concepto de gastos ordinarios v
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 Estipulacién 20 de la presente

Escritura de Constitucion.

18.4 Criterios contables

Los ingresos y gastos se reconoceran por el Fondo siguiendo el
principio de devengo, es decir, en funcién de la corriente real que
tales ingresos y gastos representan, con independencia del momento
en que se produzca su cobro y pago. El ejercicio econdmico del

Fondo coincidira con el afio natural.

18.5 Auditoria de cuentas del Fondo

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su sesion
del dia 31 de marzo de 2008 en la que acordo la constitucion del
presente Fondo, designd como Auditor de Cuentas del Fondo a la

firma de auditores Deloitte, S.L.

Las cuentas anuales del Fondo y su informe de auditoria

correspondiente se depositaran en el Registro Mercantil anualmente.



A estos efectos, 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).
19. NOTIFICACIONES.
a) Informacién a facilitar por la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora tendra, en particular, los siguientes deberes de
informacion a la Comisién Nacional del Mercado de Valores y a la
Agencia de Calificacion (enviando la informacion correspondiente a la

direccion europeansurveillance@standardandpoors.com ).
() Notificar cualquier supuesto de amortizacion anticipada de
los Derechos de Crédito o la cesacion en sus funciones de

gestién en relacion con el Fondo.

(ii) Aportar a la CNMV, con periodicidad anual, las cuentas
anuales, el informe de auditoria del Fondo y el Informe de
Auditoria Anual de Atributos.

(i)  De acuerdo con lo exigido por el Articulo 2.2.¢).2° del Real
Decreto 926/1998, y de conformidad con lo acordado con la
CNMV en cuanto al envio de documentacion mediante el
sistema CIFRADOC, remitir a la CNMV para su verificacion
en cada nueva incorporacion de Derechos de Crédito
Adicionales al Fondo, la documentacion oportuna relativa al
detalle de los correspondientes Derechos de Credito

Adicionales al Fondo y a las declaraciones de la Sociedad
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Gestora de que tales Derechos de Crédito Adicionales al
Fondo cumplen los requisitos establecidos en |a presente
Escritura de Constitucion, asi como las declaraciones de
Banco Santander de que los correspondientes Derechos de
Crédito Adicionales al Fondo cumplen con los criterios de
titulizacion establecidos en la presente Escritura de

Constitucion.

Realizar las comunicaciones y registros necesarios ante la
CNMV vy cualquier otro organismo  administrativo
competente en relacién con las sucesivas emisiones de
Pagarés realizadas con cargo al Fondo. En particular: (i)
con periodicidad trimestral, remitir a la CNMV estadisticas
comprensivas de informacion sobre las emisiones de
Pagarés realizadas con cargo al activo del Fondo; (ii) con
periodicidad anual, presentara, en su caso, el pertinente
folleto relativo a la renovacion del Programa; vy (iii) con la
periodicidad y contenido que determine la CNMV remitirle
cualquier otra informacién periddica sobre el Fondo y el

Programa.

Informar a la CNMV de cualquier descenso del rating del
Programa de Pagarés, asi como de las actuaciones que se
lleven a cabo ante un  descenso del rating de las entidades
de contrapartida del Fondo en los distintos contratos
suscritos, o0 que se suscriban en un futuro, o la activacion

de los triggers alli previstos.




Asimismo, la Sociedad gestora podra remitir a consuitores,
financieros, censores, auditores y otras personas o entidades que
desarrollen alguna actividad en relacién con el Fondo, aquella
informacion que pudieran solicitar y resultara razonable en relacion
con los Derechos de Crédito incorporados en el activo del Fondo y

objetivos del Fondo.

b) Informacion a facilitar por el Banco a la Sociedad

Gestora.

Adicionalmente, el Banco se obliga a informar trimestralmente 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 vy, puntualmente, de
los requerimientos de pago, acciones judiciales, y cualesquiera otras
circunstancias que afecten a los Activos Subyacentes y a los
Derechos de Crédito. Asimismo, el Banco facilitara a la Sociedad
Gestora toda la documentacion que ésta le pueda solicitar en relacion
con dichos Activos Subyacentes y los Derechos de Crédito y, en
especial, la documentacion precisa para el inicio, en su caso, por la
Sociedad Gestora, de acciones judiciales.
SECCION Vii: ORDEN DE PRELACION DE PAGOS.
20. ORDEN DE PRELACION DE PAGOS.

20.1 Orden de Prelacién de Pagos.

(a) Origen: Los Fondos Disponibles en la Cuenta de Tesoreria en
cada fecha de pago concreta (“Fondos Disponibles”) seran los

siguientes:
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(M)

(ii)

(iii)

(vi)

(vii)

Las cantidades percibidas por la emisidon de

Pagarés.

Las cantidades percibidas por principal de los Derechos

de Crédito con anterioridad 3 la fecha de

pago.

Los intereses cobrados de los Derechos de Credito con
anterioridad a la fecha de pago (incluyendo, en su caso,

los de demora).

Los rendimientos de los saldos de la Cuenta de

Tesoreria.

El importe correspondiente al Fondo de Reserva, en los
términos de la Estipulacion 17.1. anterior con el destino
especifico de cubrir los puntos (i) y (i) del Orden de

Prelacion de Pagos en caso de ser necesario.

Cualesquiera otras cantidades que pudiera percibir el
Fondo incluyendo las que puedan resultar de la
ejecucion de las garantias, en su caso, de los Activos

Subyacentes.

Cantidades dispuestas de la Linea de Liquidez, con el
destino especifico que se establece en apartado 3.4.2.3.
del Mddulo Adicional v en Ia Estipulacion 17.3 de la
presente Escritura, que no podran destinarse en ningun
caso, a lo adquisicion de los Derechos de Crédito y que

con anterioridad al pago de los Derechos de Crédito,



deberan haberse reembolsado integramente cualesquier
disposicion 6 disposiciones de la Linea de Liquidez junto

con sus intereses.

(viii)  Préstamo Subordinado.

Aplicacion: La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo,
procedera a aplicar en cada Fecha de Pago Trimestral, Fecha
de Compra o Fecha de Amortizacion de Pagarés, el importe a
que asciendan los Fondos Disponibles a los pagos siguientes,
de conformidad con el Orden de Prelaciéon de Pagos descrito a

continuacion, que no sera alterado en ningun momento.____

En las Fechas de Pago Trimestrales se pagaran los intereses de
la Linea de Crédito para Fondo Reserva, las obligaciones
derivadas del Contrato de Préstamo Subordinado, asi como el
pago de los gastos detallados en el apartado (i) del Orden de
Prelacion de Pagos incluyendo la comision de administracion de
los Derechos de Crédito. Dichas fechas seran los dias 20 de

marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio.

En las Fechas de Compra se adquiriran Derechos de Credito
Adicionales con el limite del Importe Maximo de Adquisicion, tal
y como se describe en el apartado 2.2.2.2.2 del Modulo
Adicional y en la Estipulacion 7.1 (2) (b) de la presente Escritura
y se atenderan las amortizaciones de la Linea de Crédito para
Fondo de Reserva, por un importe igual a la reduccion del Nivel

Requerido de Fondo de Reserva segln se recoge en el
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apartado 3.4.2.2. del Modulo Adicional y en la Estipulacién 17.1

de la presente Escritura.

En las Fechas de Amortizacion de Pagarés se amortizaran los
Pagares a su vencimiento, tal y como se detalla en el apartado

(ii) del Orden de Prelacion de Pagos.

En principio no coincidiran las Fechas de Pago Trimestrales con
las Fechas de Amortizacion de Pagarés (que podran ser
cualquier Dia Habil) y/o Fechas de Compra de Derechos de

Crédito (que en principio tendran una periodicidad semanal)

En cuanto a las obligaciones (principal e intereses) derivadas del
Contrato de Liquidez se atenderan en cualquier Fecha de Pago,
ya que las amortizaciones con cargo a dicho Contrato de
Liquidez tendran distintos plazos (entre 5 y 30 dias), segun se
detalla en el apartado 3.4.2.3 del Médulo Adicional y en la
Estipulacién 17.2 de la presente Escritura.

Q) Pago o retencién en la Cuenta de Tesoreria de los
Gastos Ordinarios y de los Gastos Extraordinarios del
Fondo atendidos por la Sociedad Gestora por su labor
de representacion, que se abonaran a la Sociedad
Gestora en las Fechas de Pago Trimestrales y pago la
Comision de Administracion de la Sociedad Gestora,
excluyendo el pago al Administrador de la comision
correspondiente por la administracion de los Derechos

de Crédito, salvo el supuesto de sustitucion previsto en



(i)

(iii)

el presente Médulo Adicional. Los gastos anteriormente
mencionados se provisionaran teniendo en cuenta los
gastos contabilizados desde la ultima Fecha de Pago

Trimestral a la actual.

(a) La amortizaciébn a prorrata de Pagarés a su
vencimiento; (b) al pago del principal e intereses
derivados del Contrato de Liquidez; y (c) la dotacion
de la cantidad necesaria para amortizar los Pagarés que
tengan su vencimiento en los proximos siete (7) dias no
se emitan Pagarés. En el caso de que los Fondos
Disponibles resultaran insuficientes para satisfacer en
su integridad los conceptos (a) a (c) anteriores, la
Sociedad Gestora hara frente a aquellos mediante la
aplicacion de los Fondos Disponibles de forma
prorrateada sobre la base del importe de la cuantia

correspondiente a cada uno de los referidos conceptos._

Retencién de la cantidad suficiente para mantener el
Fondo de Reserva en su nivel requerido en cada
momento con cargo a la Linea de Crédito para Fondo de
Reserva, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado
3.4.2.2. del Modulo Adicional y en la Estipulacion 17.1
de la presente Escritura. En el caso de disminucion del
Nivel Requerido de Fondo de Reserva dicha cantidad se

destinara a amortizar la Linea de Crédito para Fondo de
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v)

(vi)

(vii)

Reserva, tal y como se detalla apartado 3.4.2.2 del

Modulo Adicional.

Adquisicion de Derechos de Crédito Adicionales por la
Sociedad Gestora en la correspondiente Fecha de
Compra con el limite del Importe Maximo de Adquisicién
descrito en el apartado 2.2.2.2.2 del Médulo Adicional y
en la Estipulaciéon 7.1.2 de la presente Escritura, o a
dotar una provision a tal efecto con el limite del Importe
Méaximo de Adquisicién, siempre que el Saldo Vivo de
los Derechos de Crédito Adicionales adquiridos por el
Fondo (que no sean Derechos de Crédito Morosos) mas
los cobros de los Derechos de Crédito, sea al menos
igual a los importes necesarios para atender los pagos

con arreglo a los puntos (i) a (iii).

Pago de intereses de la Linea de Crédito para Fondo de

Reserva.

En primer lugar, pago de los intereses devengados y, en
segundo lugar, amortizacién del principal del Préstamo

Subordinado.

Pago al Banco de la comision de administracion en los
términos del apartado 3.7.1.(9) del Modulo Adicional y
en la Estipulacién 10.9 siguiente. En el caso de que
tuviera lugar la sustitucion del Administrador de los

Derechos de Crédito a favor de otra entidad, el pago de



la comision de administracion, que se devengara a favor
de un tercero, ocupara el lugar contenido en el orden (i)
anterior, junto con los restantes pagos descritos en

dicho apartado.

La compra de Derechos de Crédito Iniciales se financiara con la
primera Emision de Pagarés de QUINIENTOS MILLONES DE
EUROS (500.000.000 €). Las posteriores adquisiciones de Derecho
de Crédito Adicionales se financiaran con las amortizaciones de
Derechos de Crédito, ya que lo previsible es que se compren
Derechos de Crédito por su tasa de reposicion y los vencimientos de
Pagarés se financiaran con nuevas emisiones de Pagares. En un
principio, y en el caso de querer incrementar el activo del Fondo, las
compras de Derechos de Crédito seran financiadas con Emisiones de

Pagarés.

Los gastos recogidos en el primer lugar del orden de prelacion

anterior se desglosan en los siguientes:

Se consideran Gastos Ordinarios:

(i) Gastos derivados de las auditorias anuales de las
cuentas del Fondo vy de las auditorias de los Derechos de

Crédito vivos a 31 de diciembre de cada ano. B

(i) Impuestos o tributos que puedan surgir con cargo

al Fondo.

i) Gastos derivados del mantenimiento de la

calificacion del Programa de Emision de Pagarés.

ta
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(iv)

(v)

(vi)

Gastos derivados de la amortizacion de los

Pagarés.

Gastos relacionados con las notificaciones que,
de acuerdo con lo establecido en la presente Escritura de
Constitucion, deberan realizarse a los tenedores de los

Pagareés en circulacion.

En general, cualquiera otros gastos periodicos
queé no se conozcan en el presente y pudieran surgir a lo
largo de la vida del Fondo, que seran soportados  por la
Sociedad Gestora y derivados de su labor de
representacion y gestion del Fondo 6 en el caso de cambio
en la legislacién, cualquier impuesto o tributo que tuviera

que satisfacer el Fondo.

Se consideran Gastos Extraordinarios:

(i)

(i)

(iii)

Si fuera el caso, aquellos gastos derivados de
la presentacion y formalizacion por modificacién de la
Escritura de Constitucion y de los contratos, asi como de la

celebracion de contratos adicionales.

Los gastos necesarios para llevar a cabo la

ejecucion de los Activos Subyacentes.

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

Gestora en representacion y por cuenta del mismo.

En el caso en que en una Fecha de Pago anterior a la Fecha de Pago

en curso algun concepto hubiese quedado impagado, se seguira

estrictamente el Orden de Prelacion de Pagos recogido en la presente

1At



Estipulacion, empezando por el concepto mas antiguo que se
encuentre situado en el mismo lugar del Orden de Prelacion de

Pagos.

20.2 Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.

Sin perjuicioc de lo establecido en el apartado (d) siguiente, la
Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo, cuando tenga
lugar la liquidacion del mismo en la Fecha de Vencimiento Final o en
la Fecha de Pago en la que tenga lugar la Liquidacion Anticipada con
arreglo a lo previsto en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro,
en ambos supuestos coincidira con la ultima Fecha de Pago,
mediante la aplicacion de los fondos disponibles por los siguientes
conceptos (en adelante, los ‘Fondos Disponibles para
Liquidacién”): (i) de los Fondos Disponibies y (ii) de los impories que
vaya obteniendo el Fondo por la enajenacion de los Derechos de
Crédito que quedaran remanentes y de cualesquiera otros activos en
el siguiente orden de prelacion de pagos (el “Orden de Prelacion de

Pagos de Liquidacion’):

(i) Pago de los Gastos Ordinarios, Gastos Extraordinarios y de
Liquidacion del Fondo incluyendo la Comision de
Administracion de la Sociedad Gestora y excluyendo el pago
al Administrador de la comision correspondiente por la
administracion de los Derechos de Crédito salvo el supuesto

de sustitucion previsto en el Médulo Adicional;
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(i)

(iii)

(iv)

(a) la amortizacion a prorrata de Pagares y (b) al pago del
principal e intereses derivados del Contrato de

Liquidez;

Pago de principal e intereses de la Linea de Crédito para

Fondo de Reserva;

Pago de los intereses y amortizacion del principal del

Préstamo Subordinado:

Pago al Banco de la comision de administracion en los
términos de la Estipulacion 10.9 de Ia presente Escritura de

Constitucion.

20.3 Reglas excepcionales al Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacioén.

En el supuesto de impago indicativo de un desequilibrio grave vy

permanente de algin Pagaré en los términos recogidos en el

apartado (iii) sobre Liquidacion Anticipada del Fondo previsto en la

Estipulacién 4 anterior, el pago de principal e intereses derivados del

Contrato de Liquidez ocupara el lugar (ii) del Orden de Prelacion de

Pagos de Liquidacion sefalado en el apartado (c) anterior y la

amortizacion a prorrata de los Pagarés ocupara el lugar (iii) del Orden

de Prelacion de Pagos de Liquidacion sefalado en el apartado

anterior.
SECCION Vill: OTRAS DISPOSICIONES.

1472



21. MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

La presente Escritura de Constitucidon no podra sufrir alteracion

alguna sino en supuestos excepcionales vy, en su caso, de acuerdo
con las condiciones que establezca la normativa vigente, siempre y
cuando esté permitido de acuerdo con la normativa vigente. En
cualquier caso tales actuaciones requeriran la comunicacion previa de
la Sociedad Gestora a la CNMV u organismo administrativo
competente, o su autorizacion previa en caso de ser necesaria, y su
notificacién a la Agencia de Calificacion, y siempre que con tales
actuaciones no se perjudique la calificacion otorgada al Programa de
Emision de Pagarés por la Agencia de Calificacidon ni supongan un
perjuicio para los titulares de los Pagarés. La presente Escritura de
Constitucién también podra ser objeto de subsanacion a instancia de
la CNMV.

22. REGISTRO MERCANTIL.

De conformidad con lo previsto en el articulo 5.4 del Real Decreto

926/1998, la inscripcion en el Registro Mercantil es potestativa para
los Fondos de Titulizacién de Activos. En fodo caso, las cuentas
anuales de los citados Fondos deberdn ser depositadas en el
Registro Mercantil.
23. DECLARACION FISCAL.

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

Constitucion, esta exenta del concepto "operaciones societarias” del

Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
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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 Ia Ley sobre el Impuesto
de Sociedades establece la sujecién de los Fondos de naturaleza
como la presente al Impuesto sobre Sociedades, tipo general,
quedando su administracidn por la Sociedad Gestora exenta del VA,
de conformidad con la Ley 19/1992.
24. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de la

presente Escritura de Constitucion seran por cuenta del Fondo en los
términos previstos en la Seccién | de la presente Escritura de
Constitucién.

25. INTERPRETACION.

En la presente Escritura de Constitucién, los términos que aparezcan

con sus iniciales en maytscula tendran el mismo significado que en el
Folleto. Los términos que no aparezcan definidos en el Folleto o que
sean expresamente definidos en la presente Escritura de Constitucion
tendran el significado que en el mismo se indique. Se adjunta como
ANEXO 8 un listado de definiciones de determinados términos

utilizados en la presente Escritura de Constitucion.

La presente Escritura de Constitucion debera ser interpretada al
amparo del Folleto y del resto de la documentacion relativa a la
operacion de titulizacion descrita en los Expositivos y Estipulaciones
anteriores, de la que forma parte y con la que constituye una unidad

de proposito, de tal modo que lo no previsto en la presente Escritura



de Constitucion se regira por aquello que al efecto puedan disponer
los citados documentos en tanto no contradigan o no estén en
contraposicion a las Estipulaciones de la presente Escritura de
Constitucion.

26 .NOTIFICACIONES.

Todas las notificaciones y declaraciones de voluntad previstas o

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:

(i Para la Sociedad Gestora:

Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria s/n
28660 Boadilla del Monte (Madrid)

(iiy ~ Para Banco Santander:

Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria s/n
28660 Boadilla del Monte (Madrid)

27. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Constitucion se regird e interpretara de

acuerdo con las leyes espafiolas.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que
pudieran derivarse con motivo de la constitucién, administracion y
representacion legal por la Sociedad Gestora del Fondo, y de la

Emision de los Pagarés con cargo al mismo, seran conocidas y
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falladas por los Tribunales y Juzgados de Madrid competentes. Las
partes renuncian expresamente a cualquier otro fuero que por ley

pudiera corresponderles.
28. CONDICION SUSPENSIVA.

Dado que el cumplimiento con lo pactado por las partes de esta

Escritura de Constitucion vy los diversos contratos formalizados en
escritura publica o en documento privado que en ella se prevén exige
la celebracion sucesiva de un conjunto de negocios juridicos
complejos cuya perfeccion y consumacion esta intimamente ligada y
se producira en el dia de hoy, las partes desean dejar constancia de
que la consumacion de los negocios juridicos contemplados en la
presente Escritura de Constitucion queda condicionada al integro
otorgamiento de la totalidad de los contratos contemplados en ella,
que se consideraran celebrados simultaneamente. A tal efecto y una
vez otorgados los correspondientes contratos, el Notario incluira, a
instancia de las partes, una diligencia al final del presente documento
en la que manifestara tener por cumplida esta condicién suspensiva,
momento a partir del cual se tendran por consumados todos los
negocios juridicos contemplados en esta Escritura con caracter

simultaneo.

La presente Escritura ha sido redactada conforme a

minuta,

La presente Escritura de Constitucion se formaliza y otorga ante el
Notario de Madrid que figura en el encabezamiento, a los efectos
de lo previsto en el Articulo 1.216 del Codigo Civil, el Articulo 517 de



la Ley de Enjuiciamiento Civil, y demas legislacion

concordante.

Asimismo, las partes autorizan de forma expresa a la Sociedad
Gestora, en nombre y representacion del Fondo, para que solicite del
Notario, segundas o posteriores copias de la presente Escritura de
Constitucion a los efectos previstos en el articulo 517 de la Ley de

Enjuiciamiento Civil.

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 vy, en su caso, al Notario que suceda al actual en la plaza. La
finalidad del tratamiento es formalizar la presente escritura,
realizar su facturacién y seguimiento posterior y las funciones
propias de la actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de
acceso, rectificacién, cancelacién 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 otorgamiento se adecua a la legalidad y a la voluntad debidamente
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informada de los otorgantes, y en general de todo lo contenido
en este instrumento publico, extendido en setenta y cinco folios de
papel exclusivo para documentos notariales, de la serie 8T, numeros
6874349, 6874350, 6874351, 6874352, 6874353, 6874354, 6874355,
6874356, 6874357, 6874358, 6874359, 6874360, 6874361, 6874362,
6874363, 6874364, 6874365, 6874366, 6874367, 6874368, 6874369,
0874370, 6874371, 6874372, 6874373, 6874374, 6874375, 6874376,
6874377, 6874378, 6874379, 6874380, 6874381, 6874382, 6874383,
6874384, 6874385, 6874386, 6874387, 6874388, 6874389, 6874390,
6874391, 6874392, 6874393, 6874394, 6874395, 6874396, 6874397,
6874398, 6874399, 6874400, 6874401, 6874402, 6874403, 6874404,
6874405, 6874406, 6874407, 6874408, 6874409, 6874410, 6874411,
6874412, 6874413, 6874414, 6874415, 6874416, 6874417, 6874418,
6874419, 6874420, 6874421, 6874422 y 6874423,

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, idéntica a la que se estampa al pie de

esta copia.
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ANEXO 1
CERTIFICAGION DE LOS ACUERDOS ADOPTADOS POR EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS
DE TITULIZACION, S.A.
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Santander

Dria. M* Jost OLMEDILLA GONZALEZ, Sccretario del Consejo de  Administracion  de
SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.GFTY,
S.A. con domicilio social en Boadilla del Monte, 28660 (Madrid), Avda. de Cantabria s/n,y CIF
n” A-80481419,

CERTIFICO:  Que en la sesién del Consejo de Administracion de la Sociedad, celebrada en la
sede social el dia 31 de marzo de 2008, hallindose presentes la totalidad de los
componentes del Consejo de Administracidn: D. José Antonio Alvarez Alvarez,
D. Marcelo Alejandro Castro, D. Santos Gonzilez Sanchez, D. Enrique Silva
Bravo, Diia. Ana Bolado Valle, 1. Ignacio Ortega Gavara, D. Juan Andrés Yanes
Luciani, D. Jests Cepeda Caro, D. Fermin Colomés Graell, D. José Antonio Soler

Ramos y Dfia. M* José Olmedilla Gonzilez, se adoptaron, con el voto undnime de
todos los miembros del Consejo, entre otros, los siguientes acuerdos que
figaraban en el orden del dia que fue previamente aceptado por todos los
asistentes :

L.- PRIMERQ.- Constitucién de un Fondo de Titulizacién de Activos.

Constimcion del Fondo de Titulizacién de Activos SANTANDER 2, en los
sigiientes extremos:

e Constituir un Fondo de Tiralizacién de Activos denominado
“FONDO DE TITULIZACION DE ACTIV O8] SANTANDER 27, o
con cualquier otra  denominacién que inclaya la  denominacion
SANTANDER, (en adelante, el “Fondo™), conforme a lo previsto en la
legislacion vigente y concretamente en of Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo por el que se regulan los Fondos de Titulizaciéa de Acavos y las
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién. Dicho Fondo, una vez
constituido, serd gestionado por SANTANDER DE 'I"I'}."ULIZACI(’)N,
SGFET, S.A. (en adelante, también la “Sociedad Gestora™). El Fondo

t . seri una agrupacidén de activos, carente de personalidad juridica, que
constituird un patrimonio separado y abierto y renovable por el activo, y
abierto por el pasivo.

El Fondo incorporard en su activo, derechos de crédito integrantes de la
cartera comercial de Banco Santander, {en adelante, los “Activos™, que le
seran cedidos por Banco Santander. hasta un limie mixumo de SEIS aiL

MILLONES (6.000.000.000) de euros.

® Emitir con cargo al Foado, pagarés (en adelante, los “Pagarés™) hasta
un importe nominal masimo de SEI MIL MILLONES 6.000.000.000; de
/ euros, al amparo de un programa de emusion de pagarés (en adelante, el

“Programa™) .

i
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& Santander

J Fl Programa tendra los siguientes téuminos:

1.- Bl Programa. Las emisiones de Pagarés del Fondo, al amparo del
Programa, se realizan por un plazo miximo de 20 ados.

2.- Denomunacidén v naturaleza. Los valores que emite el Fondo al
amparo del Programa, se denomman Pagarés y son valores
negociables, tal y como los define el art.2 del Real Decreto
926/1998 y en el articulo 11 del Real Decreto 116/1992 de 14
de febrero, sobre Representacién de valores por medio de
anotaciones en cuenta y compensacién y lhquidacién de
operaciones bursiules.

3. Requisitos de emisién _y_representacion de los Pagarés. In
cumplimiento del articulo 5.e) del Real Decreto 926/1998, de

14 de mayo, los Pagarés emitidos al amparo del Programa, se

emiten una vez ha sido verificado y registrado por la Comusion
Nacional del Mercado de Valores el Folleto Informative de
constitucién del Fondo y el Programa de emisién de Pagarés.
Los Pagarés estan representados  mediante anotaciones en

cuenta.

4.- Importe de las emisiones, valor nominal ¥ precio de cmision de
los Pagarés. Bl Fondo realiza emisiones de Pagarés al amparo
del Programa por un importe nominal vivo miximo de hasta
SEIS Mil. MILLONES (6.000.000.000) Euros. Los Pagarés tienen
un valor nominal de CIEN ML (100.000) Euros cada uno. El
precio de emisién de los Pagarés en cada momento, se

determina en la Escritura de Consuwucion.

195
X

Amortizacién v _vencimiento_de los Pagarés. Los Pagarés se
amortizaran 2 su fecha de vencimiento y puesto que su
vencimiento es muy breve, tal y como se indica a continuacion,

no se prevé la amortizacién antcipada de los mismos, salvo lo
dispuesto en la Escritura de Constitucion.

El plazo de vencimiento de Pagarés serd entre 30 y 364 dias
desde su fecha de emiston,

/ 6.- Fvaluacion del riesgo financiero (S rafng™). Bl riesgo financiero de
fos Pagarés cmiudos al amparo del Programa ha sido valosado
por la agenaa de calificacion Standasd & Poor’s Espana, S.A.

&
&

Desnnatarios de los Pagarés emundos por el Fondo. Los Pagarés

emitidos en cada momento con cargo al acuvo del Foado, al
amparo del Programa, se dingen exclusivamenie a nversotes

cuhifreados.

5
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8.~ Modaldades de suscripcién y/o aseguramiento v colocacién. La
suscripcion de los Pagarés emitidos al amparo del Programa, se
realiza a través de suscriptores pendientes de determinar. No
obstante lo anterior, las cmisiones podrin ser suscriras por
Banco Santander para ser enajenados en el mercado o ser
uiilizados como garantia en operaciones con el Furosistema.

Sin perjuicio de lo antetior, cabe la posibilidad de que los
Pagarés no sean suscritos sino colocados en el mercado. Para
facilitar la colocacién de los Pagarés emitidos en cada momento
con catgo al activo del Fondo, la Sociedad Gestora, actuando
por cuenta del Fondo, puede suscribir contratos de colocacién
con una o varias entidades de crédito.

9.- Admisidn a negociacidn de Jos Pagarés. La Sociedad Gestora, en
nombre del Fondo, solicitara la admisidén a cotizacidén de los
Pagarcs emitidos al amparo del Programa, en AIAF, Mercado
de Renta Fija.

® Contratos a suscribir

Al amparo del articulo 6 apartado ) del Real Decreto 926/1998, la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, formalizara, entre otros,
los siguientes contratos, destinados todos cllos a asegurar el cquilibrio
financiero del Fondo, cuyo patrimonio serd nulo en todo momento:

a) Contrato de linea de crédito de Descubietto con Banco
Santander para asegurar posibles descubiertos,
: b) Contrato de linea de crédito con Banco Santander pata
C/ g dotar el Fondo de Reserva,
c) Contrato Préstamo Subordinado con Banco Santander
para financiar gastos iniciales de constitucion del Fondo y
la primeta emisidén de Pagarés,
d) Contrato de linea de crédito de Liquidez con Banco
Santander para cubrir supuestos de iliquidez del Fondo,
e) Contrato de Reinversién a tipo garantizade con Banco
/"" Santander, y
' f)  Conmaro  de  Direccién  y/o Suscrpeton y/o
Aseguramiento y/o Colocacidn, v Agencia de Pagos, segin
sea el caso, con Banco Santander v, en su caso, una o varias
enttdades de crédito.

3
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¢ Apoderamiento.

EL CONSEJO ACUERDA POR UNANIMIDAD facultar al Presidente de la
Sociedad ). JOSE ANTONIO ALVAREZ ALVAREZ, al Consejero v Director
General de la Sociedad, D. IGNACIO ORTEGA GAVARA, vy al Secretario del
Consejo de Administracidén, Dia. M* JOSE OLMEDILLA (GONZALEZ,
ndistintamente, en los mis amplios términos para determinar las concretas
caracterfsticas, condiciones, bases y modalidades de la constitucién del
Fondo y de la cmisién a su cargo de los Pagarés y entre otros extremos los
siguientes:

Otorgar con BANCO SANTANDER, S.A., como entidad cedente de los
Activos a agrupar en el Fondo, Iz escritura pablica de constitucién del
Fondo, de cesién de los Activos y de Programa de emisién de Pagarés, en
los rérminos y condiciones que consideren oportunos;

Determinar la totalidad de los términos y condiciones de los Pagarés a
ernitir con cargo al Fondo;

Determinar la totalidad de las reglas de funcionamiento y la estructura del
Fondo;

Obtener las autonzaciones o verificaciones administrativas que sean
necesanas en relacién con los actos mencionados anteriormente;

Celebrar, como Sociedad (Gestora del Fondo, cuantos contratos, publicos
o prvados, de compraventa, cesidn, préstamo subordinado, reinversién a
tipo de interés garantizado, agencia de pagos, agencia financiera, de
direccién y/o suscripcién y/o aseguramicnto y/o colocacion, segun sea el
caso, de linea de descubierto, de linea de liquidez, de linea de ctédito para
Fondo de Reserva o similares se estimen necesatios o convenientes en
relacidn con la constitucion del Fondo, la adquisicién por el mismo de los
Activos y la emisidn de los Pagarés;

Presentar ante la Comisién 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 requertidas por la legislacidn
espaiola, v acordar Jas modificaciones posteriores a los mismos que estine
convenientes, asi como realizar cualesquiera actuaciones necesarias o
convenientes ante la CNMV y/o la Sociedad de Gestién de los Sistemas
de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores (Iberclear), AIAF
Mercado de Renta Fija v/o el Banco de Fspana o cualquier otra autoridad
competente en relacién con la constitucién del Fondo, cesion de Activos y
la emisién de los Pagarés;

Llevar a cabo las actuaciones necesarias o convenientes y otorgar y
frmar los documentos que sean precisos o couvenientes para solicitar Ia
admusion a couzacién de los Pagarés que se enuran;

fen weneral, reahzar cuantos actas y otor

gar cuantos documentos publicos

o privados, consideren necesarios o convenientes, comparecciendo ante

cualesquiera notasios priblicos, pata b cjecuaon v desatrollo de los actos

menctonados anteriormente.

4
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Santander

I.- SEGUNDO- Nombramiento 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., con domicilio social en Madrd, Torre
Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso, s/n, con C.LF. atimern B-79104469, inscrita en
el Registro Oficial de Auditores de Cuentas R.0.A.C) con el nimero S0692 e
mscrifa en el Registro Mercantl de Madrid, al Tomo 3.190, Seccidn 8, Folio 1,
Heja M-54.414, Inscripcion 1°

Asimismo, CERTIFICO que el Acta de la reunidn a que se refieren los precedentes acuerdos fue
aptobada a continvacién de haberse celebrado y firmada por todos los asistentes.

Y para que cor expido ¢l presente documento, en Maddd, a 7 de mavo de 2008.
1 : » > ¥

£ ‘
~ / - -
ELSECRE AR
. \ DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
™

Diaa. M José Olmedilla Gonzilex

PRSI
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ndos de Tiwlizacion, S.AL

Santander de Titulizadidn, Sodle
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YO, ROBERTO PAREJO GAMIR, NOTARIO DE MADRID Y DE
SU ILUSTRE COLEGIQ,
DOY FE: De que considero legitimas las firmas que anteceden
de DON JOSE-ANTONIO ALVAREZ ALVAREZ y DORA MARIA-
JOSE OLMEDILLA GONZALEZ, por serme conocidas. «-—-r e
Madrid, a doce de Mayo de dos mi ocho.

SELLO DE ‘
025 LEGITIMACIONES Y /

OBLICA
é‘i\owmAL

-

Aplicacion Arancel, Disposicion Adicional 3.* Loy 8/89
DOCUMENTO SIN CUANTIA
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ANEXO 2

CERTIFICACION DE LOS ACUERDOS ADOPTADOS POR BANCO SANTANDER, S.A.
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FAFEL EXCLUSIVD PARA DOCUBENTOS HOTARMLES
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ELMARTINEZ D
TARIO
Wirtres, 20
74 - fax: 91 832 00
DHLADEL MONTE

ESCRITURA DE PROTOCOLIZACION Y ELEVACION A

PUBLICO DE ACUERDOS SOCIALES. ~-v=wroommmm e m o
NUMERO NOVECIENTOS TREINTA Y OQCHO. --=~=-~-

En la Ciudad Financiera del GRUPO SANTAN-
DER, sita en la avenida de Cantabria s/n, en
termino municipal de Boadilla del Monte, mi re-
sidencia a ocho de mayo de dos mil ocho, —~----
Ante wmi, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del
Ilustre Colegio de Madrid, ------~w--ccmmmmcoo oo
COMPARECE: -~ = mmmm oo e o e e e
DON JUAN GUITARD MARIN, mayor de edad, ca-
sado, con domicilio a estos efectos en Boadilla
del Monte (Madrid), Avenida de Cantabria, s/n,
Ciudad Grupo Santander, con DNI/NIF nGmero
5. 227 818 X . mmm e e o
INTERVIENE en nombre y representacidn de
BANCO SANTANDER, S.A., con domicilio social en
Santander, Paseo de Pereda, numeros 9 al 12,
con C.I.F. A 39000013, constituida por tiempo

indefinido; fundada el 3 de marzo de 1856 me-

=

87

]

adrid) J
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diante escritura publica otorgada ante el Es-
cribano de Santander don José Dou Martinez, ra-
tificada y parcialmente modificada por otra de
21 de marzo de 1857 ante el Escribano de la
misma capital don José Maria Olarédn vy transfor-
mada en Sociedad Andnima de Crédito por escri-
tura otorgada ante el Notario de Santander don
Ignacio 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 namero 1316 de protocclo, modificd
su denominacidn por la de BANCO SANTANDER,
S.A., y por escritura otorgada ante el Notario
de Madrid don Antonio Ferndndez-Golfin Apari-
cio, de fecha 13 de abril de 1999, con el nime-
ro 1212 de protocolo, modificd la anterior de-
nominacidén por la de BANCO SANTANDER CENTRAL
HISPANO, S.A., denominacidn que ha cambiado por
la actual, segin escritura otorgada ante el No-
tario de Santander, don José Maria de Prada Di-
ez, de fecha 1 de agosto de 2007, con el nimero
2.033 de protocolec, inscrita en el Registro
Mercantil de Cantabria al tomo 838 , libro 0,

hoja 8-1960, folio 208, inscripcidn 1335 de
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fecha 13 de agosto de 2007. ~—=~~mmcmmommmomnon

Con CIF. A-39000013. -------mommmmmmma oo
Actla en su calidad de Vicesecretario de
la Comisidn Ejecutiva de la Sociedad, cargo que
manifiesta vigente, de conformidad con lo dis-
puesto en &l articulo 108 del Reglamento del
Registro Mercantil, al objeto de elevar a pi-
blico los acuerdos adoptados por dicha Comisidn
Ejecutiva, en su reunidn de fecha 5 de mayo de
2008, segln resulta de una certificacidén que me

entrega y dejo unida a esta matriz, expedida

por el Secretario, don Ignacio Benjumea Cabeza

de Vaca, con el visto bueno del Vicepresidente
3°, don Matias Rodriguez Inciarte, cuyas firmas
CONOZCO ¥ legitimo. ~=m-mmmm e

El sefior  compareciente fue designado

Vicesecretario General del Banco, por acuerdo

de la Comisidn Ejecutiva de fecha 6 de mayo de

rh

2002, acuerdo que fue ratificado por el Consejo
\ - de Administracién de la entidad en reunidn de

fecha 24 de junio d

411

2002, come Vicesecretario
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cha 24 de junic de 2002, como Vigesecretario
General y Director General del Banco, segin re-
sulta de la escritura autorizada por el Notario
de Santander, don José Maria de Prada Diez, el
dia 4 de julio de 2002, con el nimero 1812 de
Protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de
Cantabria, al tomo 721, folio 183, seccidn 8,
hoja 8-1960, inscripcidn 1063% . ------mmememnnn

A la Comisidn Ejecutiva corresponde el
ejercicio de las facultades gque le fueron con-
feridas en escritura autorizada por el Notario
de Santander Don José Maria de Prada Diez, el
dia 24 de abril de 2007, con el nmero 1.125 de
su protocolo, y que causd la inscripcidén 1513°
de la hoja de la Sociedad. --------=-==--------

De copia autorizada de la referida escri-
tura que tengo a la vista, resulta que quedaron
delegadas en dicha Cowmisién Ejecutiva, todas
las facultades del Consejo de Administracidn,
salvo las exceptuadas en el propio acuerdc de
delegacidn, sin que los acuerdos que por la
presente se elevan a escritura publica impli-

gquen o constituyan facultades gue hayan guedado

82878220
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% exceptuadas de la delegacidn. ~-----ccoemomaoo_o
Tiene en el concepto en el que actia la
capacidad y legitimacidén necesaria, siendo a mi
juicio suficientes las facultades representati-
vas acreditadas para el presente otorgamiento. -
~~~~~~~~~~~~~~~~~ OTORGA: ~---mmmmmm e
Que en el concepto en que interviene, Yy
cumpliendo los acuerdos a que se refiere la
N certificacién antes citada, ELEVA A INSTRUMENTO
\\ PUBLICO todos y cada uno de los acuerdos que

\ constan en dicha certificacién y ME REQUIERE a

{

mi el Notario para que la protocolice con esta

escritura, lo que asi hago, pasando a formar
E parte integrante de la misma y se transcribira
i en todas las copias que de esta escritura se
! libren, quedando elevados a instrumento plblico
: todos y cada uno de los citados acuerdos, cuya
5 k relacion detallada aqui se omite, para evitar
inutiles reiteraciones, por figurar los mismos

suficientemente detallados en la certificacién
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protocolizada, & la que se remite el compare-
CLleNEE. = m o mm e e e e o

OTORGAMIENTO Y AUTORIZACION.- Hago a el
sefior compareciente las reservas y advertencias
legales y de tipo fiscal, en especial las rela-
tivas al articule 5 de la LO 15/1999 de protec-
cidén de datos de cardcter personal, el compare-
ciente acepta la incorporacidn de sus datos (y
la fotocopia del documento de identidad, en los
casos previstos en la Ley) al protocclo nota-
rial y a los ficheros de la Notaria. Se conser-
varan con caracter confidencial, sin perjuicio
de las comunicaciones a las Administraciones
Piblicas que estipula la Ley y, en su caso, al
Notario que suceda al actual en la plaza. La
finalidad del tratamiento es formalizar la pre-
sente escritura, realizar su facturacidn y se-
guimiento posterior y las funciones propias de
la actividad notarial. Puede ejercitar sus de-

rechos de acceso, rectificacidn, cancelacidn y

i

oposicidn en la Notaria autorizante. -—--------

Advertide por mi, el Notario, del conteni-

do del presente instrumento y de su derecho a




62720608
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leer por si o a que les

lea esta escritura,

elige lo 1°; y una vez leida, el compareciente

manifiesta haber quedado debidamente informado

del contenido del presente instrumento prestan-

do su libre consentimiento, adecudndose el

otorgamientc a la legalidad Yy a la voluntad de-

bidamente informada de otorgante, la otorga vy

firma conmigo. De haber identificado al compa -

reciente por medio de su documento identifica-
tivo

resefiado en la comparecencia, que me ha

sido exhibido,

de que el compareciente, a mi

juicio tiene capacidad y esta legitimado para
el presente otorgamiento, de que el consenti-

miento ha sido libremente prestado, de que el
otorgamiento se adecua a la legalidad v a 1la

voluntad libre y debidamente informada del com-

bareciente y en general del contenido de este

instrumento publico extendido en cuatro folios
de papel exclusivo para documentos notarialesg

de la serie 8T, niimeros 07168

O

1 Y Lo

[N

tres s
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guientes en orden de cuyo contenido. Yo, el
Notario, DOY FE. ------r-mo o m e oo

Esta la firma del compareciente.----------------
Signado. Firmado: RAFAEL MARTINEZ DIE.------==~-~
Rubricados y sellado.--------------mmmommmmm oo

DOCUMENTOS UNIDOS ., ==~ = === === mm = mmmm o e
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& Santander %

IGNACIO BENJUMEA CABEZA DE VACA, SECRETARIO GENERAL Y
SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y DE LA COMISION EJECUTIVA
DE "BANCO SANTANDER, S.A.",

CERTIFICO: Que segln resulta del acta corraspondiente, en la sesion celebrada
por Ia ComisiénEjecutiva de la Entidad en Boadila del Monte (Madrid), Ciudad Grupe
Santander, Avenida de Cantabria, sin, el dia 5 da mayo de 2008, que fue convocada
mediante calendario de sesiones previamente comunicado y aceptado-undnimements por
todos los miembros de ia Comisicn, sin orden del dia previo por no ser propio- del
funcionamiento de la misma, a fa que asistieron nueve del total de sus diez miembros,
ademas del Secretario, y cuya acta se aprebd por unanimidad al final de la misma sesidn,
se adoptaron, entre otros, y también por unanimidad, fos acuerdos que literalmente dicen
asi: '

"l.- A reserva de obterer el registro por la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores (en adelante, ia “CNMV*) del Folleto de constitucién del fondo de naturaleza
renovable y abierta por su activo y abierta por su pasivo denominado Fonpo O
THULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER 2 (en adelante, el "Fondo"), preparade con arreglo a
“lo dispuesto en ef Reglamento (CE) n.® 809/2004, al que se hace referencia a continuacién,
se acuerda realizar la cesidn al Fondo de los derechos de crédito (en adelante, los
"Derechos de Crédito™ derivados de-

(i} contratos marco suscritos entre al Banco y los Deudores Cedidos u Obligados en los
que se preve la negoclacién de efegtos, que se abonan en cuenta salvo buen fin, y
estan representados por letras de cambio, pagarés o recibos {en adelante, los
“Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos®); y

(i} contratos marco suscritos entre el Banco y los Deudores Cedidos en los que se
prevé la concesion de anticipos para financiar los créditos comarcigles de tales
Deudores Cedidos frente a empresas o particulares (en adelante, los "Contratos
Marco sobre Congesion de Anticipos” y, conjuntamente con los Contratos Marco
sobre Negoaiacion de Efectos, los "Activos Subyacentes”) :

La constitucidon dal Fondo, la ceslén de los Derechas de Crédito por el Banco y su
adquisicion por el Fondo a través de su Sociedad Gestora y la emision de Pagarés, se

’ Hevard a cabo de fa siguiente manera:
PRIMEROC, CONSTITUCION DEL FONDD
~N El Fonno pE TIHULZAGION DE ACTIVOS SANTANDER 2 se constituira mediante ¢
/ otorgamianto de la Escritura de Constitucion del Fonda, Cesion de Derechos de Crédito y
l/.  Emisién de Pagarés por el Banco y Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacisn, (8.G.F.T), S.A., con domicilio en Boadilla del Monte (Madrid),
Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria, sin, y NIF A-80481419, constituida en
i escritura plblica otorgada ante ef Notario de Madrid . Francisco Mata Pallarés el 21 de
diciembre de 1882, con ef numero 1.310 de su pretocolo, figurando inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid al tomo 4.788, folic 75 de la Seccion 8.°, hoja M-78658, inscripeidn 1.2
del Libro de Sociedades. y en el Registro especial de fa Comision Nacional del Mercado de
Valores con el'n.® 1 (en adetante, la “Socisdad Geslora ). La Scciedau Gestora gestionara
Y representard al Fondo.
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SEGUNDO. IMRORTE TOTAL DE LOS DERECHOS DE CREDITO

El importe fotal de jos Derechos de Crédito ascendera a un méximo de seis mil millones
{6.000.000.000) de euros.

TERCERO. FECHA DE CESION-

{i} En el momento de la consfitucién del Fondo, la cesién y adquisicion de los Derechos
de Crédito se instrumentara a través de la E%c'rtura de Constitucidn del Fondo Cesién
de Derechos de Crédito y Emisién de Pagarés.

() Tras la consmucnm del Fondo, fas sucesivas cesiones de Derechos de Crédito al
Fondo se reafizaran en los términos establecidos en la citads Escritura de
Constitucion, ep cada Fecha de Compra, y mediante el sisfema CIFRADOC a los
efectos de lo dispuesto en el arifculo 1.227 del Cédigo Civil,

CUARTQ. CARACTERISTICAS DE LOS DERECHOS DE CREDITG

Las caracteristioas basicas de la cartera de Activos Subyacentes de los que se derivan los
Derechos de Crédito del Banco vendran recegidas en el Méduls Adicicnal a la Nota de
Valores del Foileto de constitucion, elaborado con arreglo al Anexo VIl del Reglamento
{CE) n.° 808/2004.

QUINTO. CONTRATOS COMPLEMENTARIOS

La Comisién Ejecutiva acuerda asimismo, y en relacion con la constitucion del FONDO pE
TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER 2, celebrar, entre otros, los siguientes contratos
complementarios de ia Escritura de Constitucién del Fonde, Cesién de Derechos de
Crédito y Emision de Pagarés:

(i} Contrato de Reinversion a Tipo Garanhz,ado (Cuenta de Tesoreria), en virtud del cual
el Banco garantizaré una rentabilidad variable a las cantidades depositadas por el
Fondo a través-de su Saciedad Gestora en la Cuenta de Tesorerfa.

(i) Contrato de Préstamo Subordinado, que serd destinacdio a financiar los gastos
iniciales de constitucion del Fondo ¢ la primera emisién de Pagarés.

7 (i) Contrato de Liquidez, la cual sera destinada a (i) pagar las sumas adeudadas =z los

/

tenedores de los Pagarés en el supuesto de iliquidez del Fonde o cuando no fuera
posible realizar o renovar emisiones de Pagarés con cargo a su activo; y (i)
reembolsar el principal e intereses devengados por fa utifizacidn de la linea de
crédito.

(iv) Contrato de Descubierio, a los efectos de:
a.’ Pagar las sumas adeudadas a los tenedores de los Pagarés.
b, Cubrlr posibles descubiertos motivados por desfases temporales entre fa
compra de Derechos de Crédito y la emision y vencimiento de Pagarss, y pagar

canlidades en virtud del Contrato de Liquidez vy otros gastos del Fondo.

¢. Reembolsar el principal y ios intereses devengados por la utilizacién de la
Linea de Descublerto.

872878217
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(v} Contrato de Linea de Crédito para dotar el Fondo de Reserva durante toda ja vida del
Fondo, por un importe maxime de 150.000.000 de euros,” que se aplicard al
cumplimiento de las obligaciones de pago contenidas en el Orden de Pralacion de
Pagos del Folleto, :

(vi) Contrato de Direccion y/o Suscripcion y/o Aseguramiento ylo Cologacion, y Agencia
de Pagos, segin sea el caso, con el Banco ¥, &h 50 Case, una o varias entidades de
créditg,

No obstante lo anterior, también podran suscribirse y formalizarse cuantos confratos
publicos y/o privados sean necesarios o conexos con la constitucién del Fondo, la cesion
de Derechos de Crédito v la Emisién de Pagarés. :

SEXTO: GARANTIAS

El Banco, de conformidad con el Articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1988, conservars la
custodia y administracion de los Activos Subyacentes de los que se derivan los Derechos
de- Crédito, de manera que los administrard con la misma diligencia que si de activos
propios se tratase y recibira, en ‘gestibn de cobro, en nombre del Fondo, cuantas
cantidades sean satisfechias por los deudores en vidud de los Activos Subyacentes,

procediendo a ingresar inmediatamente las cantidades que correspondan al Fondo.

El Banco no otargara garantias sobre jos Derechos de Crédito que se agrupan en el Fondo
o sobre la Emisién de Pagarss, ni incurrird en pactos de recompra de los Derechos de
Crédito, a excepcién de los que no se ajusten a las declaraciones efectuadas por el Banco
en el apartads 2.2.8, a Ia Sustitucion de los Derechos de Crédito del apartado 2.2.9. yalas
limitaciones recogidas en ¢l apartado 3.7.1.(10) del Médulo Adicional a la Nota de Valores
del Follete slaborado con arreglo al Anexo Vil del Reglamento (CE) n.° 808/2004.

ll.- Come complemento de_las que ya tignen concedidas con caracter general,
apoderar a D. José Antonio Soler Ramos (D.N.1. n.° 2.879407-Z), D. Antonio Torlo Martin
(D.N.L n.° 50.838.472-P), D. Luis Ordénez Alonso (D.NLL n® 51374498-L), D. Antonio
Miralles Cabaflero (D.N.I. n.° 02600773W), D. Pablo Roig Garcla-Bemalt (D.N.L n.°
34.082.506-W) y D. Javier Antén San Pablo (D.NL n.® 03452748-B), para que uno

- cualquiera de ellos, por si solo, con cardcter solidario, pueda ostentar, en nombre y

representacién de Banco Santander, S.A., las siguientes facultades:

Comparecer ante Notario junto con representantes debidamente apoderados de la
Sociedad Gestora, para el oforgamiento de la Escritura de Constitucién dal Fondo,
Cesion de Derechos de Crédito y Emisién de Pagarés, por un importe total no
supsarior a seis mil millones (6.000.000 000} de euros.

/ 2. Celebrar en nombre y representacion del Banco, en los términos que estime

convenientes, los contratos complementarics anteriormente mencionados, asi como
cualquier otro necesario o conexo con la operacion en ios que sea parte ef Banco,
prestanda cuantas déclaraciones v garantias v asumiendo cuantos compromisos v
obligacianes estime necesarios o convenientes en relacién con su contznido v, en
espeacial, en relacién con los Derechos de Crédito.

3. Coemparecer ante Notario, ef Registro Mercaniil, la Comision Nacional del Mercado de
Valores, el Banco de Bspada d ¥
& ey representacion

constitucidon del Fondo, 'a
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Pagarés, elevando a publico en lo preciso cualquier cerlificacion de acuerdos
adopiados par esta Comisidn Ejecutiva en relacion con ello.

4. Formular cuantas declaraciones sean necesarias o convernientes conforme a la
leglstacién vigente en relacién ¢on la intervencion def Banco como Entidad Directora,
&n su ¢ase, de la Emision de Pagarés.

5. Firmar todos los documentos publicos y privados relacionados con este

. apoderamiento, incluidas ‘escrituras de subsanacion, modificacion o ratificacién de la
Escritura de Constitucion de! Fondo, Cesién de Derechos de Crédito y Emisién de
Pagarés. :

6. Llevar a cabo todos los actos relacionados y afines que ‘sean necesarios para
completar la ejecucion del apoderamiento recibide.”

CERTIFICO asimismo que los nueve miembros de fa Comisién Ejecutiva de la
Entidad que asistieron a la sesién celebrada por la misma el 5 de mayo de 2008 fueron:
Don Emilic Botin-Sanz de Sautuola y Garcia de los Rios, Don Femando de Asda Alvarez,
Don Matias Rodriguez Inciarte, Don Antonio Basageiti Garcia-Tufdn, Dofia Ana Patricia
Botin-Sanz de Sautuocla y O'Shea, Don Guillermo de fa Dehesa Romero, Don Rodrigo
Echenique Gordillo, Don Antonio Escémez Torres y Don Francisco Luzén Lépez.

 Mrjs 105, Fetse 64, Libes £ 6x Sacisdader, ovsstptitn 1. CARAATOGH

Y, para que conste, expido la presente certificacidn, visada por Don Matias
Rodriguez Inciarte, Vicepresidente 3.°, en Boadilla del Monte (Madrid), a cinco de mayo de
dos mit ocho.

3

Ve Be
El Vicepresidente 3.°

Wt b \M."\/l

Se Frrede, 33235004
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PAFEL ERSTURIN0 PARA GOCUMENTOS NOTARIALES

ES COPIA EXACTA DE SU MATRIZ QUE EXPIDO EN MI RESI-
DENCIA, EL MISMO DIA DEL OTORGAMIENTO, PARA EL COM-
PARECIENTE, SEGON INTERVIENE, EN EL PRESENTE FOLIO
Y EN SUS SEIS CORRELATIVOS ANTERIORES. DOY FE. -
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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, S.A™",

CERTIFICC: 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 Canlabria, s/n, el dia 13 de octubre de 2008, 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, presentes o representados, nueve del total de sus diez miembros,
ademas del Secretario, y cuya acta se aprobd por unanimidad al final de la misma sesién, se
adoptaron, entre otros, y también por unanimidad, los acuerdos que literalmente dicen asi:

"Modificar el acuerdo de esta Comision de 5 de mayo de 2008 relativo a la constitucion
y cesion de Derechos de Crédito al FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER 2
en los siguientes extremos:

1. Incluir dentro de los Derechos de Crédito que se van a ceder al Fondo, los derivados
del descuento comercial circunstancial u ocasional por parte del Banco a sus clientes.

2. Suprimir del punto QUINTO sobre Contratos Complementarios, el apartado (iv),
relativo al otorgamiento del Contrato de Descubierto.

3. Ampliar en el punto QUINTO sobre Contratos Complementarios, apartado (v), el limite
maximo de la Linea de Crédito para dotar el Fondo de Reserva desde los 150.000.000
de euros iniciaimente previstos hasta un maximo de 240.000.000 de euros.

4. En el punto SEXTO sobre Garantias, sustituir el apartado 3.7.1.(10) por el apartado
3.7.1.(8) como el que regula las limitaciones recogidas en el Médulo Adicional a la
Nota de Valoras del Folleto.

Asimismo, hacer constar que el referido acuerdo de 5 de mayo de 2008 continGa en
vigor y en su propios términos, excepto en lo modificado en virtud de los cuatro apartados
anteriores."”

CERTIFICO asimismo que los nueve miembros de la Comision Ejecutiva de la Entidad
que, presentes o representados, asistieron a la sesion celebrada por la misma el 13 de
octubre de 2008 fueron: Don Emilio Botin-Sanz de Sautucla y Garcia de los Rios, Don
Fernando de Astia Alvarez, Don Alfredo Saenz Abad, Don Matias Rodriguez Inciarte, Don
Antonio Basagoiti Garcia-Tunon, Dofa Ana Patricia Botin-Sanz de Sautuola y O'Shea, Don
Guillermo de la Dehesa Romero, Don Rodrigo Echenique Gordillo y Don Antonio Escamez
Torres.

Y, para que conste, expido la presente certificacion, visada por Don Matias Rodriguez

Inciarte, Vicepresidente 3.°, en Boadilla del Monte (Madrid), a trece de octubre de dos mil
acho.

Ve Be
El Vicepresidente 3.°

!\/L/\}'\/\,«*» [.r\ . (/(,’\«.,,’-‘/!
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Notario de Madrid y de

DOY FE: Que conozco y considero legitimas las firmas que
anteceden de DON IGNACIO BENJUMEA CABEZA DE VACA Y DON MATIAS
RODRIGUEZ INCIARTE. —mmo-mdeemoo T 7 07T

Madrid, 15|de octubre de 2008
Libro Indicador Nimero: 7774
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ANEXO 3

INFORME DE LA SOCIEDAD GESTORA



Santander
INFORME DE SANTANDER DE TITULIZACION. SGFT., SA

D MARIA JOSE OLMEDILLA GONZAL EZ, en calidad de Secretario General del Consejo de
Administracion de SANTANDER DE TITULIZACION S.G.E.T.. S.A.. debidamente facultada al
efecto, actuando esta Gltima en nombre y representacién del FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS SANTANDER 2 {en lo sucesivo, el “Fondo™), y en cumplimiento de lo establecido en el
articulo 2.2.c) 2" 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.

DECLARA

Que con fecha 27 de noviembre de 2008, el Fondo adquirira Derechos de Crédito de BANCO
SANTANDER, S.A. derivados: (i) de operaciones de descuento comercial en las que Santander
descuenta a sus clientes residentes en Espafia el importe de créditos en euros no vencidos procedentes
de operaciones comerciales en el curso de su actividad empresarial, que éstos tienen frente a terceros
y que se encuentran representados en letras de cambio, pagarés o recibos, siendo el descuento o bien
habitual o bien circunstancial u ocasional y (ii) de operaciones de financiacion a clientes residentes
en Espafia otorgando anticipos sobre créditos legitimos ostentados por los clientes ordenantes [rente a
sus deudores (empresas o particulares), por operaciones especificas de su actividad comercial o
empresarial, estando dichos créditos instrumentados en soporte magnético v domiciliados en el
Banco, encomendandose al mismo la gestion de cobro de dichos créditos sin que ¢ste, en ningtn caso,
adquiera la titularidad sobre los citados créditos, ascendiendo el importe total del principal
aproximadamente a quinientos millones de  euros (500.000.000) euros, cuye Saldo Vivo nominal
méximo sera de seis mil millones (6.000.000.000) de euros .

Que por la naturaleza de los activos asi como el sometimiento a la misma Politica de Concesién por
parte de Banco Santander, los Derechos de Crédito Iniciales descritos en el parrafo anterior
cumplirdn con el requisito de homogeneidad establecido en la normativa aplicable.

Que se procederd a comunicar a la Comisién Nacional del Mercado de Valores con anterioridad a la
Fecha de Desembolso (1 de diciembre de 2008), ¢l detalle de los Derechos de Crédito Iniciales
cedidos y sus caracteristicas mediante el envio del correspondiente soporte informatico anexo a la
Escritura de Constitucion.

Que los Derechos de Crédito Iniciales que serdn incorporados al Fondo, cumpliran en la fecha de
cesidn con las declaraciones establecidas en el apartado 2.2.8 del Folleto  Informativo  sobre
Declaraciones y otras garantias dadas al Emisor en relacion con los activos y en la Escritura de
Constitucién del Fondo.

Que la Sociedad Gestora contard con cf Informe de Auditoria Anual de  Atributos descritos en el
Folleto Informativo y en la Escritura de Constitucion, correspondiente a los Derechos de Crédito
vivos a 31 de diciembre de cada gjercicio.

Y para que asi conste y a los efectos oportunos, expido la presente declaracion en Madrid 2 24 de
noviembre de 2008,

SANTANDER DE TITULIZACION, SGIT, SA

B N T I Nt

AT GBI Gl g GG pEESEERE GCLtarRC0N

Santander de Titulizacion, Soc«edad Gestom da Frmdor de Tmmzac«on S.AL
Sidad Grupo Santandar - 2865
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ANEXO 4
COPIA DEL DOCUMENTO DE INSCRIPCION SUSCRITO POR LA COMISION NACIONAL DEL

MERCADO DE VALORES



27/11 2008 11:02 FAX 815851858 CHMY MERCADOS PRIMARIOS @oo1s002

DIRXCCION GENERAL Seryano, 47 T +34 916 851 500
DE MBRCADOS 28001 Madrid, Espana WWW.COITIV.E5

Sr, D. Ignacla Ortega Gavara /
Director Generzl de

Santander Thullzaclén, S.G.ET, BA,
Cludad Grupo Santander
Avda de Captabrls s/n

28660 Boadlila del Mon,

COMINSION HACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

25 Nov. 2008

REGISTRO DE SALIDA MLF.
N 200 GR5565 .

Muy SBRO! AUESHTO,

de activos con emision de valotes

Fonde Santandar 2, FT.A.

Socledad Gestora: Santander gde Titullzdeldn, S.G.F.T,

con fecha 25/11/2008 2l 2esidente de esta Comisién Naclonal del Mercado de Valores ha adoptado 2l sigulente
acuerdo: :

* Baarminaca la decdmentacigh corresponglente @ la constitucién del Fondo de Titullzacidn de Activas con emisicn d2
pagarés (eml:y?;or lo enzidad Sentander de Titullzaclén, 5.6.F.F. SA, y de conformidad con o previsto en fos

articulos 18, 26; 27y 92 g€ la Ley 2471988 02l Mercado de Valores, 2. 5y 6 del Real Decreto 926/1996, de 14 de Mayo, 5 de
J Ley 1971982, de 7 dglulia, y demds normas de aplicacidn, el Presidente de ja Comisidn Naclonal del Mercada de Valo-

(es, envigud dywegac!én que Ie ha sido conferida por acuerdo del Conselo de esta Comisidn de fecha 2471072007,

ACUBADA:

Inéerible en i Registros Oficiales contempladas en el ofticulo 92 de fo Ley 2471988 del Mercado de Valores el informe de
o gestorg fos documentos acreditattvos y €f folleto infarmattva comespondientes o fa constitucln del Fondo de Tiul-
zacidn e Acivos derominado Santender 2, FTA con emision g2 pagards y promovito por id entidad Santander de
Titupzaclén, 5,.G.F.T., S.A°
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27711 2008 11:02 FAX G15851658 CHMY MERCADOS PRIMARIOS

£ Real Decree 1732798 determing la obligatoriedad delaBorno de la 1gse (T arifa 2) cuya lquidaclén, por un impor-

i te de importe 40,608,93 sures se adjuntard,

Atentamente,




ANEXO 5
RELACION DE 1.0S DERECHOS DE CREDITO QUE INTEGRAN LA CARTERA

Figura a continuacion, unido a esta matriz, un disco (CD) o
soporte magnético comprensivo del listado de los Derechos
de Crédito para la Constitucion del “FONDQ DE TITULIZA-
CION DE ACTIVOS, SANTANDER 27, constituido en la escritu-
ra que antecede, copia de dicho disco o soporte magnético
se acompanfia a cada una de las copias autorizadas, ~---sessmeam-
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ANEXOS6

MEMORANDUM INTERNO SOBRE DERECHOS DE CREDITO




Método de creacion de los Derechos de Crédito

("Politica de Concesion de Crédito")

1.- Descuento comercial

Se entiende por descuento comercial la negociacion bancaria de letras de cam-
bio, pagarés, recibos v otros documentos o efectos mercantiies, por la cual el
Banco pone a disposicion de sus clientes el montante de dichos documentos,
percibiendo a cambio un importe en concepto de interés por el tiempo que media
entre la fecha de negociacion y el vencimienio asi como por ofros gastos de ne-
gociacion.

Dentro del descuento comarcial existen dos tipos que se detallan a continuacion:

Linea de clasificacion para el descuento habitual. En este caso se fija un limite
méaximo por debajc dal que se puede descontar papel siempre que se den las
caracteristicas que se hubleran decidido en su aprobacion (clase de efectos a
negociar, vencimiento maximo, porcentaje de aceptacion, maximo por librado,
etc.} de forma continua y rotativa durante un periodo de tiempo. Transcurrido
ese periodo (normalmente un afio), se procedera a su renovacion si el compar-
tamiento ha sido satisfactorio, sin perjuicio de que el Banco pueda considerar
en cualquier momento dar por vencida la clasificacion. El descuento habitual
clasificado se instrumenta a través de Contratos Marco sobre Negociacién de
Efectos

Descuentos circunstanciales u ocasionales: En este segundo supuesto, se pro-
ducen descuentos aisladamente que obedecen a motivaciones distintas, princi-
palmente por operaciones puntuales. En ocasiones el descuento ocasional de
efectos comerciales tipicos constituye un paso previo a una ulterior clasificacion
y consecuente instrumentacion a través de Cantratos Marco sobre Negociacion
de Efectos. Sin perjuicio de lo anterior, la formalizacidn del descuento circuns-
tancial u ocasional podra constar en péliza intervenida o en documento privado,
siendo esta ultima opcion la mas frecuente.

Los documentos descontados deben estar originados por el normal desarrollo de
las actividades y negocics especificos del acreditado. Por su parte, estos efectos
presentados a descuento son endosados a la orden del Banco que los negocia,
convirtiéndose asi en tenedor o propietario de los mismos Yy, por consiguiente,
esta capacitado para exigir su reembolso en el dia del vencimiento al librado y
demas obligados al pago v, en su defecto, al cliente en su condicion de Entidad
Cedente.

Caracleristicas.

Titulares.- Personas fisicas o juridicas con capacidad legal para contratar y
que. generalmente. se dedican a una actividad empresarial

Garantias. - Las personales de los intervinientes: aceptants y avalistas en su
caso, librador y endosantes, ete. El aval se puede realizar en al
propic efzcto o bien en un documento aparte
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Intervencion.-  El Banco tiene institucionalizada para cobertura de estos riesgos,

poliza o afianzamiento que firman los cedentes y los avalistas, en
¢aso necesario, e intervenida por corredor de comercio.

Documentos descontables.-  Pueden ser letras, recibos, pagarés, etc.

2.- Concesion de anticipos

El Banco, al amparo de los Contratos Marco sobre Concesidn de Anticipos,
anticipa a determinados clientes, principalmente empresas de gran tamafio, de
reconocida solvencia, con amplia cartera de clientes y facturacion masiva, sin
perjuicio de que también resulte accesible a cualquier persona juridica que
realice una actividad comercial, créditos comunicados en soporte magnético
sobre los que el Banco no adquiere en ningln caso Ja titularidad, sino que
exclusivamente se encargara de la gestion del cobro. Ef Banco, como gestor de
cabros, procedera al cobro de tos mismos en su fecha de vencimianto. Por todo
ello, cada anticipo de crédito liene la consideracion de préstamo a efactos de los
riesgos asociados

3.- Productos de cartera comercial

3.1.-

Letras de cambio.

Las letras de cambio son efectos comerciales por los que & librador or-
dena al fibrado que pague una cantidad en fecha y lugar determinados a
favor del tenedor del documento.

Deben contener las menciones exigidas en los articulos 1 y 2 de la Ley
Cambiaria y del Cheque. Asimismo, deberén ir extendidas en el efecto
timbrado que corresponda a su cuantia. Cumplidos estos requisitos, las
letras de cambio gozan de fuerza ejecutiva y pueden ser endosadas o
transmitidas transfiriendo entonces el Derecho de Crédito y convirtiéndo-
se, consecuentemente, en medio de pago.

Aceptadas:

De conformidad con lo previsto en la Ley Cambiaria y del Cheque, el
Banco, en su condicion de tenedor de la letra de cambio, podra gjercitar
accion directa tanto en la via ordinaria como a través del proceso espe-
cial cambiario contra el aceptante o sus avalistas {incluso sin necesidad
de protesto en este caso), asi como la de regreso contra cualquier otro
obligado

En este tipo de letras de cambio, ademas del estudio de la solvancia de
cedente, para autorizar este tipo de riesgo. también se tiene an cuenta |
calidad de los librados ya que, por ser letras aceptadas, se cuenta con la
garantia de los mismos.

Sin aceptar:

letra de cambio podra presentarta a la aceptacion del ¥
de su domiciio v nasta la fecha de su vencimientc



3.2.-

3.3.-

Sila letra de cambio no resultara aceptada, no se contaria con la accion
directa contra los librados, por io que en este tipo de descuento, desde
un punto de vista de procedimiento interno del Banco, se considera muy
detenidamente la solvencia del cedente,

Recibos

A diferencia del supuesto anterior, no se trata en este caso, pues, de do-
cumento cambiario alguno.

En este tipo de producto, y ante eventuales impagados, las acciones a
ejercitar contra el/los deudor/es del cliente no permitirian, dada su forma
de instrumentacion, al no tratarse de titulos cambiarios, el acceso a la
correspondiente accién cambiaria en un eventual proceso judicial,

Si bien los recibos, a diferencia de las lefras, no se extienden en efectos
timbrados y su forma de documentacion es libre, su posterior descuen-
to por el Banco podra extenderse en el correspondiente efecto timbrado
o sustituirse dicho efecto timbrado por el pago en metalico del IAJD de-
vengado.

Pagarés

Los Pagares deban contener las menciones exigidas en el art. 84 y en el
art. 95 de la Ley Cambiaria y del Cheque para tener ia consideracion de
titulo cambiaric y gozar, por tanto, de la correspondiente fuerza ejecutiva

lgualmente, y de conformidad con lo previsto en el articulo 96 de la Ley
Cambiaria y del Cheque, serdn aplicables al pagaré gran parte de las
disposiciones relativas a la letra de cambio, en especial, las referentes al
endoso, al pago, a las acciones por falta de pago y a la prescripcion.

Dentro de este producto debe distinguirse:

Pagarés a la orden:

Siempre realizan una funcién de giro. Este tipo de pagarés permiten que
el legitimo tenedor transmita mediante endoso el pagaré a un tercero.

Pagarés No a la orden:

Mediante esta formula, el fimante expresa (a prohibicion de que el titulo
sea transmisible mediante endoso, aunque se podra transmitir mediante
la cesion ordinaria para su cobranza. Esle extremo es adecuadamente
valorado y ponderado desde el punto de vista de la operacion de riesgo.
Por esta via de la cesion ordinaria, el Banco mantiene una posicion dife-
rente frente al endoso en relacion al obligado al pago, ya que en la ce-
sion crdinaria el firmante del pagaré no a la orden puede oponerie al
Banco fas mismas excepciones gue tuviese frente a nuestro cliente-
cedente {problemas o vicies en las mercancias o servicios realizados,
compensaciones entre partes).

Por o tanto, ‘a prohibicidn de endoso (y por ende la cesion ordinaria co-
mo Unica alternativa de cesion) y la posibilidad de oposicion al Banco por
el obligade al pago de fas mismas excepcicnes que 'e corresponderian a
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A aste frente al cliente-cedente, caracterizan al pagaré no a la orden frente
al pagaré a la orden.

3.4.-  Créditos comunicados en soporte magnético para su anticipo y gestion de cobro
(cuaderno 58 del C.5.B.).

Los clientes objeto de estos anticipos son principalmente las empresas
de gran tamafio, de reconocida solvencia, con amplia cartera de clientes
y facturacion masiva de importes, si bien puede ser contratado por cual-
quier persona juridica que realice una actividad comercial.

Caracteristicas de los créditos comerciales sobre los que se conceden anticipos:

El Banco no adquiere la titularidad de los créditos comunicados, Gnica-
mente gestiona su cobro, por lo que no suponen ninguna garantia para &l
Banco.

Corresponden a operaciones especificas de su actividad comercial, no
debiendo el cliente realizar cobros a sus daudores que cotrespondan a
estos créditos en soporte magnético, puesto que se produciria una dupli-
cidad en el pago

El Banco mantiene en cartera estos créditos, procediendo a presentarlos
al cobro a su vencimiento, no pudiendo realizar una cesién a ctra entidad
de creditc mediante endoso. Por tanio, desde un punto de vista de ries-
gos, cada uno de los anticipos tiene la consideracion de préstamo.

De acuerdo con los términos del contrato, al suscribir estas operaciones
debera fijarse un limite maximo para los anticipos a realizar. Dicho limite
es rotativo, de manera que se podran conceder nuevos anticipes en la
medida en que el Banco consiga el cobro de los citados créditos comer-
ciales y cancele los que se hubieran efectuado.

Como va se ha indicado, al no adquirir el Banco su titularidad, estos cré-
ditos no suponen ninguna garantia para nuesira Entidad por lo que la
concesion de anticipos se formaliza al amparo de los correspondientes
Contratos Marco sobre Concesion de Anticipos {intervenidos por fedata-

rio pablico).
4.- Tratamiento de los riesgos que realiza Banco Santander.
4.1.- Autorizacién de operaciones (Departamentos de Admision)

En general, la fase de admision de operaciones se nicia en la Sucursal,
que fras aprobacion por su Comision de Riesgos, introduce la operacion
en los sistemas del Banco para la evaluacién del nesgo solicitado. Estos

- sistemas puedan autorizar directamante el nesgo siempre que cumpla
con los parémetros y criterios establecidos.

En caso de discrepancia, la Sucursa!l puede remitir la operacién a una
instancia superior para su estudio vy aprobacion, st procede, tal y como se
detalla mas adelante.

La aprobacion de una operacion de riesgo, en concrelo, conlleva el estu-
dio de la situacidn econdmica y patrimonial del clients, teniendo en cuan-
ta su solvencia v su capacidad para hacer frente a la devolucion de la fi-
nanciacion.



Toma de decisiones sobre autorizaciones de riesgo:

Para ello se diferencia enire Riesgos Estandarizados y Riesgos Carteri-
zados:

a) Riesqgos Estandarizados:

Comprende tedas aquellas operacionas solicitadas por personas fisicas
en cualquier modalidad e importe y también aquellas operaciones solici-
tadas por personas juridicas con riesgos inferiores a 500.000 euros y que
consecuentemente no se encuentran incluidas en la cartera de gestion
de un analista de las Unidades de Analisis de Empresas (Riesgos Carte-
rizados tal y como se describen en el apartado b) siguiente). Es decir,
son operaciones que se analizan de una forma automatizada a través del
modelo de admision de riesgos estandarizados, basado en una estrate-
gia fundamentada en el Scoring.

Una vez recibida la solicitud en la Sucursal, se presenta a consideracion
de la Comision de Riesgos de la misma.

Sélo en el supuesto de que la decisién de la Comision da Riesgos sea
favorable, se cumplimenta entonces el Scoring, que autoriza, deniega o
eleva la propuesta para su resolucion por los analistas de la UDO {Uni-
dad de Decision de Operaciones) Central con facultades para decidir so-
bre cualesquiera operaciones solicitadas por personas fisicas asi como
para limites de riesgo inferiores a 500.000 euros para toda Espafia, en
relacion con personas juridicas, y donde se sanciona definitivamente.

Si el Scoring deniega la propuesta, la Sucursal también pueds elevar la
operacion a la U.D.O. aportando nuevos elementos no valorados por e
Scoring, para que esta operacién sea analizada por un analista de dicha
Unidad, que tomara la decision definitiva.

Si la peticion recibida en la Sucursal fuera el descuento de una remesa
de efectos al amparo de una clasificacion ya autorizada y dentro de los
limites de esta autorizacion, bastaria la sancion favorable de la Comision
de Riesgos de la Sucursal para proceder al descuento de la citada reme-
sa.

b) Riesgos Carterizados {tienen asignada la tutela de un
Analista de Empresas y limite de riesqo superior a

500.000 euros):

Comprende todas aquellas operaciones solicitadas por personas juridi-
cas con riesgos superiores a 500.000 euros.

Una vez ha sido recibida la solicitud en 1a Sucursal, se presenta a consi-
deracion de fa Comision de Riesgos de la misma.

Solo si fa opinion de esa Comision de Riesgos es favorable, se remite
gntonces la pelicion al analista de empresas que efectia un tratamiento
personalizado de fa firma {las facultadss dependen de ia axperiancia dal



N
o~
(-

0672008

4.2.-

analista, pero en general, oscilan en un rango entre mas de 500.000 eu-
ros para los recién incorporados y 4.500.000 euros de techo global).

Sila opinion del anafista coincide con la de la Comision de Riesgos de la
Sucursal, se sanciona la operacion de comiin acuerdo.

Si existen discrepancias o se exceden las facultades del analista, este
procede a elevar la peticidn al Director de la Unidad de Analistas de Em-
presas (UAE), que actia de forma similar y con facultades hasta
6.500.000 euros por cliente. Si en atencion al limite anterior el Director
de la Unidad de Analistas de Empresas (UAE) no tuviera facultades sufi-
cientes, elevaré la propuesta a la Comision Territorial de Riesgos {(con
facultades entre 6.000.000 y 15.000.000 millones de euros, segun territo-
riales) y, si ésta no tuviera facultades, at Area de Riesgos de Banca Co-
mercial Espafia (ARBCE) (con facultades hasta 35.000.000 de euros por
cliente o grupo} y ésta, a su vez y en el supuesto de carecer de faculte-
des suficientes, a la Comision de Banca Mayorista v Empresas (con fa-
cuilades hasta 50.000.000 de euros) y ésta a ta Comision Delegada {con
facultades hasta 150.000.000 de euros) y ésta a la Comisién Ejecutiva
{con facuitades ilimitadas), en un proceso en cascada, hasta que se al-
cance 2l nivel de facultades necesario para adoptar la decisién que pro-
ceda

Si la peticion recibida en la Sucursal fuera el descuento de una remess
de efectos al amparo de una clasificacion ya autorizada y dentro de los
limites de esta autorizacion, bastaria la sancion favorable de la Comisidn
de Riesgos de la Sucursal para proceder al descuento de la citada reme-
sa.

Operativa habitual de descuento de papel comercial
En el caso de operaciones de riesgo por descuento se tendra en cuenta:

a) Caracteristicas del papel (estudio pormenorizado de los
principales librados, referencias de terceros, informes
comerciales, bancarios, RAL, procedimientos judiciales,
demandas, embargos, etc.). En base a la calidad de los
efectos, el Banco puede tomarlos a descuento o recha-
zarlos

b) Solvencia del cedente y fiadores, asi como su capacidad
de pago para asumir los efectos devueltos que puedan
9.
producirse.

La linea de clasificacion para el descuento habitual y los descuentos cir-
cunstanciales u ocasionales sefalados en el sub-apartado 1 anterior
constituyen las modalidades de formalizacion de la operativa de des-
cuento comercial seguidos por el Banco.

Seguimiento del riesgo.

Por parte del Departamento de Gestion y Seguimiento se realiza un se-
guimiento continuo de todos los clientes del Banco en general, indepen-
dientemente de que soliciten ¢ no nuevas cperaciones

Este seguimiento se puede resum en 1o siguienies puntos:



4.3.-

4.4.-

Revision de clientes "normales". Con la periodicidad establecida por el
Banco, y segin sea su volumen de rigsgo, se procede a la revisidn de
éstos.

Sefiales de alerta que aconsejen estudiar la evolucién del cliente y con-
trastar las alertas detectadas. Los principales indicadores que se tienen
en cuenta son: crecimiento de su endeudamiento bancario, créditos auto-
rizados a la firma con garantia real, situacionss irregulares, descenso de
ventas, obtencidn de pérdidas, coeficiente de devoluciones elevado, RAl
procedimientos ejecutivos, etc.

Una vez estudiado el cliente con las sefiales de alerta detectadas, se in-
cluira en "Vigilancia Especial” si su situacion lo aconseja, concretando
una politica de actuacion con el cliente, que puede consistir en su revi-
sion pericdica para it comprobando su evolucién, en reducir riesgos, o
incluso en extinguir los mismos si su situacion se va deteriorando de
forma importante. Este Gitimo caso es muy dificit que se produzca de
forma directa, ya que por el control de las diferentes sefales se han ido
adoptande medidas intermedias antes de fomar la decision de extinguir
riesgos.

Control sobre clientes con riesgos comerciales.

En las operaciones de riesgo por descuento comercial, al ser normal-
mente a corto plazo, &l Banco tiene una mavyor flexibilidad para reducir o
extinguir las mismas en el caso de que lo considerara oportuno.

Aplicando las diferentes sefiales de alerta que han sido comentadas an-
teriormente, y concretando politicas especificas dependiendo de la situa-
cion de cada cliente, esta reduccion o extincion se produciria ante coefi-
cientes de devoluciones elevados, sefectos devuelios y otras situaciones
en general que aconsejan tal decision.

Control de librados.

Periddicamente, con independencia del analisis del cliente que se hace
al tomar los efectos para su descuento, se revisan los principales libra-
dos de cada cedente, al objeto de detectar posibles concentraciones de
riesgo a nivel de un librado que puedan resultar excesivas.

Asimismo, se analiza el coeficiente de devoluciones de los principales li-
brados de cara a fijar la futura politica de toma de papel con los mismos.

Procedimiento de reclamacién de efectos de Banco Santander

La politica de recuperaciones o reclamaciones de efectos del Banco
afecta en sus distintas fases a diversos departamentos del mismo desde
que se produce el impago tras el vencimiantc hasta que se llega a la re-
clamacion por via judicial

En el supuesto de que el Banco no haya podido resarcirse de las canti-
dades que le resulten debidas como consecuencia de la negociacion, el
Banco, tras estudiar el documento original dal sfecto v &} importe debido,
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realiza la compensacion mediante un adeudo en cuenta del cliente con
objete de evitar cualquier reclamacion judicial.

El Banco realiza la compensacion efecto por efecto, de modo gue en su
aplicacion del Sistema de Cartera, el mismo dia que se acredite el impa-
go, efectlia un cargo en la cuenta del cliente o en las correspondientes
libretas de ahorro o depdsitos en efectivo. Bl segundo dia, se repiie el
mismo procedimiento, y si no se logra hacer efectivoel cargo,
se traslada a una cuenta de impagados. Las sucursales estan informa-
das por el SICC (programa de aplicacion informatica de la operativa de Iz
sucursal), de los deudores y recibos pendientas de pago.

Con caracter simultaneo a la citada compensacion con cargo a la cuenta,
libreta de ahorro o depédsito en efectivo del cliente designados para ello
en el Contrato Marco sobre Negociacion de Efectos o en el documento
acreditativo del Descuento Circunstancial u Ocasional, se llevara a cabo
la retrocesidn o devolucion y puesta a disposicién del cliente de los efec-
tos y documentos descontados (en todo caso en relacion con los Cantra-
tos Marco sobre Negociacion de Efectos, y solamente en &l caso de je-
tras de cambio y pagares en lo que respecta al Descuento Circunstancial
u Ocasional) para que e mismo pueda ejercitar las acciones legales
aportunas contra el incumplidor.

Con anterioridad a la compensacion efectiva, fa recuperacion del efecto
impagado la gestiona el Centro de Recobro efectuando una gestion ex-
trajudicial y amistosa llevada a cabo por companias externas especiali-
zadas en recobro telefonico

Todo este procese se produce en el plazo de 132 dias desde que se
produce el impago del efecto y antes de entrar en la fase precontenciosa.

Una vez los efectos impagados entran en fase precontenciosa, ésta se
fleva a cabo bien por personal del Departamento de Recuperaciones del
Banco, bien por despachos de Letrados Externos, una Gltima gestion ex-
trajudicial para solucionar las situaciones de impago.

Solo cuando no fructifican estas gestiones se inicia ia fase contenciosa,
es decir, que antes de llegar a la via judicial el Banco agota toda posibili-
dad de arreglo amistoso, situacion ésta que asimismo también se intenta
incluso una vez iniciada la reclamacion por via judicial

El plazo referido anteriormente (132 dias para efectos) es un piazo de
maximos y no tiene por qué agotarse en su totalidad. Para iniciar la re-
clamacion judicial, el Banco puede acortar el plazo en funcion de las cir-
cunstancias de cada caso.

Reclamacion judicial en caso de descuento de efectos:

En todo caso, cuando el efecto impagado es una fetra de cambio vio
pagare y antes de gjercitar la correspondisnte accidn judicial, ef Ban-
co compruaba:

a)  Que ei Banco es {enedor de la letra de cambio y/o pagare vy |
anticipado su importe al librador o endosante de la misma (por gjem-
plo, mediante descuento).



b}  Que la letra de cambio y/o pagaré ha sido devuelta impagada
por el librado u obligado al pago.

c} Que no se ha adeudado en la cuenta del cliente del Banco, ni
con cargo a libreta de ahorro o depdsito en efectivo del citado cliente,
pues esto supondria que la obligacién de dicho cliente del Banco se
habria extinguido por pago, st habia saldo suficiente en la cuenta, |-
breta de ahorro o depdsito en efectiva.

d) Que se ha llevado a cabo la presentacién al cobro de los efectos
en tiempo, lugar y forma, incluido el protestc en los supuestos nece-
sarios salvo aguellos efectos que contengan la expresion "sin gastos,
sin protesto o similar.

Cuando los documentos impagados son recibos, el Banco efectua las
comprobaciones necesarias, de similar naturaleza a las anteriormente
citadas para la letra y el pagaré

Con caracter general, las acciones que puede ejercitar el Banco a
partir de este momento dependeran de las relaciones derivadas de la
propia operacion de descuento, una con el Deuder Cedido, y otra con
e} Obligado.

Las acciones que puede ejercitar conira el Deudor Cedido v los ga-
rantes, en su caso, son las derivadas de la relacion causal, es decir,
del Contrato Marco sobre Negociacion de Efectos o del Descuento
Circunstancial u Ocasional en el que se amparan las operaciones de
descuenta. En este supuesto el Banco ejercitara la correspondiente
accion ejecutiva, cuando el contrato de que se trate se encuentre
formalizado en documento piblico, solicitando el despacho de la eje-
cucion en virtud de un documento que por si mismo acredite la exis-
tencia de la deuda.

Las acciones que pusde ejercitar contra el Obligado, son las deriva-
das del documento transmitido que incorpora el Derecho de Crédito;

= en el caso de tratarse de titulos cambiarios (letra de cambio y
pagaré) el Banco, en virtud del endoso realizade podré ejerci-
tar las acciones cambiarias previstas en la Ley Cambiaria y del
Cheque

» en relacion con el resto de documentos (recibos), que pueden
ser objeto de descuento, el Banco podra ejercitar las corres-
pondientes acciones en via ordinaria.

Procedimiento de ejecucion para el recobro de los créditos antici-
pados:

Las acciones judiciales a ejercitar por el Banco en virtud del Contrato
Marco sobre Concesion de Anticipos, que exclusivamente podran dirigir-
se contra el cliente del Banco, son aquellas acciones derivadas del pro-
pio contrate, ya que el mismo se interviene por fedatario publico, de ésta
forma se le dota del caracter de titulo ejecutivo, y por tanto se puade ins-
tar por el Banco el correspondiente juicio ejecutivo para fa reclamacion y
cobro de las cantidades adeudas tal y como esta previste en el contrato
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No obstante lo anterior, y mediante el sistema de compensacién, el clien-
te se obliga a reintegrar al Banco las correspondientes cantidades que le
resulten debidas con cargo a la cuenta que a esos efecios se designe, o
con cargo a las correspondientes libretas de ahorro o depésitos en efec-
o,

En refacion con fos Contratos Marco sobre Concesion de Anticipos no
resultaria de aplicacion refrocesion alguna, en la medida en que no exis-
te cesion ni endoso de documento alguno a favor del Banco al cual le
basta para anticipar el importe de los mismos que el cliente presente los
documentos acreditativos del crédito que se anticipa en el Banco que-
dandose con los efectos en su poder a los meros efectos de seguridad,
no ostentando sobre los mismos derecho alguno como titular.



ANEXO7
COPIA DE LA CARTA DE COMUNICACION DE LA CALIFICACION PROVISIONAL ASIGNADA

POR PARTE DE LA AGENCIA DE CALIFICACION
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D. Ignacio Ortega Gavara

Director General

Santander de Titulizacién, S.G.F.T., S.A.
Ciudad Grupo Santander

Edificio Encinar (S-2) planta 0

78660 Boadilla del Monte (Madrid)

Madrid, 24 de Noviembre 2008

Referencia: )
FONDO DE TI'I‘ULIZAC;()N DE ACI‘IVQS, SANTANDER 2
PROGRAMA DE EMISION DE PAGARES

Muy Sres. mios:

De acuerdo con su peticién para obtener un rating de los valores a emitir por el fondo arriba
mencionado, Standard & Poor’s ha estudiado la informacion preliminar de esta operacion.

En base a dicha informacién Standard & Poor’s ha asignado con cardcter preliminar los siguientes
ratings:

Programa de Emisién de Pagarés: rating preliminar “A-17

Bl rating estd basado en informacion de cardcter preliminar que nos ha sido proporcionada al dia de
hoy. El rating estd sujeto a una revisién completa y satisfactoria de toda la documentacion,
incluyendo el folleto de emision, informes legales y todos los documentos de la transaccion, y
pudieran verse afectados por cualquier cambio futuro en la estructura. Suponiendo que la
informacién final, incluyendo opiniones legales, sea aprobada por Standard & Poor’s cuando esté
disponible, esperamos asignar con caracter final, y antes de la fecha de inicio del periodo de
suscripeidn, el rating arriba indicado.

El rating de Standard & Poor's para el programa de emision de referencia, constituye una opinioén
acerca del pago puntual de los intereses y el pago del principal durante la vida de la operacion, y en

cualquier caso antes del vencimiento legal.

Atentamente,

Shrndirol o foar s /J/&7

Standard & Poor’s Espatia, S.A.

Standard & Peay s Fapaia, S 4 Zag

At de Madsd, |

ST N AR €/ Margués de Villamejor, 5 - Planta 12
t% i ) ] l ) 28006 Madrid, Spain

Tel +34 91 38862 69/57

I) Kg Fax +34 91 38969 49/ 46
8 Q N > A www.standardandpoors.com



ANEXO 8
GLOSARIO DE DEFINICIONES
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DEFINICIONES

Los términos que aparezcan en mayusculas relacionados a continuacion tendran el siguiente significa-
do:

“Activos Subyacentes™ Significa los Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos, el Descuento
Circunstancial u Ocasional y los Contratos Marco sobre Concesion de Anticipos.

“Administrador” Significa Bance Santander, S A.

“Agencia de Calificacion™ Significa Standard & Poor's.

"‘Ageme de Pagos”™ Significa Banco Santander, S.A.

“AIAF™ Significa AIAF, Mercado de Renta Fija.

“Amortizacion Anticipada”; Significa la amortizacion de los Pagarés en una fecha anterior a la [*echa
de Vencimiento Final en los supuestos de Liquidacion Anticipada del Fondo de conformidad con los
requisitos que se establecen en el apartado 4.4 3 del Documento de Registro.

‘Banco” o “Banco Santander”: Significa Banco Santander, S.A.

“Circular 4/2004" Significa la Circular 4/2004 del Banco de Espafia, de 22 de diciembre, a entidades
de crédito, sobre normas de informacion financiera publica y reservada y modelos de estados financie-
ros

“CNMV" Significa Comision Nacional del Mercado de Valores

“Contrato de Direccion, Suscripcion, Aseguramiento, Colocacion y Agencia de Pagos™ Significa
el contrato a suscribir entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y Banco San-
tander en el que se regulara (i) la direccion y suscripcion de la primera emision de Pagares al amparo
del Programa, (i} las actuaciones a realizar a los efeclos de la direccidn y suscripcién y/o aseguramien-
to y/o colocacion de la segunda y ultericres emisiones de Pagarés al amparo del Programa y (iil) la
agencia de pagos.

“Contrato de Linea de Crédito para Fondo de Reserva’. Significa el contrato de linea de creditc a
suscribir entre la Sociedad Gestora, actuando en nombre y representacion del Fondo, y Banco Santan-
der que se destinara a la dotacion del Fondo de Reserva.

‘Contrato de Liquidez” Significa el contrato de linea de crédito a suscribir entre la Sociedad Gestora,
actuando en nombre y representacion del Fondo, y Banco Santander que sera destinada a (i) pagar las
sumas adeudadas a los tenedores de los Pagarés en el supuesto de iliquidez del Fondo o cuando no
fuera posible realizar o renovar emisiones de Pagarés con cargo a su activo y (i) reembolsar el princi-
pal e intereses devengados por la utilizacion de la linea de crédito.

“Contrato de Préstamo Subordinado™ Significa el contrato de préstamo subordinado por importe de
cuatrocientos cincuenta mil euros (450.000 €) a suscribir entre la Sociedad Gestora, en nombre y re-
presentacion del Fondo, y el Banco, que sera destinado a financiar los gastos iniciales de constitucion
del Fondo y la primera emision de Pagares.

“Contrato de Reinversién a Tipo Garantizado™ Significa el contrato de reinversion a tipo de interés
garantizado de la Cuenta de Tesoreria a suscribir entre la Sociedad Gestora, actuando en nombre y
representacion del Fondo, y el Banco, 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 Tesore-
ria.

“Contratos Marco sobre Concesion de Anticipos”. Significa los contratos marco suscritos entre Ban-
co Santander v los Deudores Cedidos en Iog que se preve la concesion de anticipos para financiar los
crédilos comerciales de los Deudores Cedidos frente a empresas ¢ particulares.

“Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos” Significa los contratos marco suscritos entre Ban-
co Santander y los Deudores Cedidos en los que se preve fa negociacion de efectos que se abonan en
uenta salvo buen fin

"Cuenta de Tesoreria” Significa la cuenta a abrir &n ef Banco a nombre del Fondo por ia Soctedad
Gestora cuyo funcionamienio sera objelo del Conlrato de Remversion a Tipo Garantizado



“Derechos de Crédito™ Significa conjuntamente los Derechos de Crédito Iniciales y los Dereches de
Crédito Adicionales

“Derechos de Crédito Iniciales™ Significa los derechos de crédito cedidos al Fondo por Banco San-
tander en la Fecha de Constitucion.

“Derechos de Crédito Adicionales” Significa los derechos de créditos adquiridos por el Fondo con
posterioridad a la Fecha de Constitucion para remplazar la disminucion del Saldo Vivo de los Derechos
de Credito.

“Derechos de Crédito Fallidos™ Significa los derechos de crédito que tengan un retraso en el pago a
partir de 121 dias, o que Banco Santander considere incobrables.

“Descuento Circunstancial u Ocasional”; Significa el descuento individual y aislado de efectos por
Banco Santander a sus clientes.

"Descuento Habitual” Significa el descuento de efectos por Banco Santander a sus clientes instru-
mentado a través de los Contratos Marco sobre Negociacion de Efectos.

“Deudor Cedido™ Significa aquel deudor que haya cedido su crédito a Bancoe Santander en virtud del
correspondiente contrato de descuento, o quien resulte acreditado en el correspondiente contrato de
crédito concedido por Banco Santander,

“Deudores” Significa conjuntamente el Deudor Cedido y el Obligado.

“Dia Habil" Significa cualquier dia que no sea:

{1y sabado,
{ii} domingg;
(D) festiva segun el calendario TARGET (a los solos efectos de determinacion del Tipo de Interes

Nominal aplicable para cada Periodo de Devengoe de Interés). Comprende ademas de los dias

reconocidos en los apartados (i) y (i) antériores, el 1 de enero, el Viernes Santo, el Lunes de
Pascua, el 1 de mayo, el 26 de diciembre y el 26 de diciembre; y

(iv) festivo 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 emision).

“Dia Natural": Significa todos los dias del afio incluyendo domingos y festivos.

“Documento de Registro”: Significa el documento de registro, integrado por el Anexo Vi registrado
por la CNMV con fecha 25 de noviembre de 2008,

“Entidad Cedente™: Significa Banco Santander, S.A,
“Entidad Directora”: Significa Banco Santander, S.A.

“Entidad Suscriptora”. Significa Banco Santander, S.A., en su condicion de entidad suscriptora del
100% de la primera emision de Pagares ¥, en su caso, como entidad suscriptora de la segunda ylo
ulteriores emisiones.

‘Escritura de Constitucion”: Significa la Escritura de Constitucion del Fondo de Titulizacion de Acti-
vos, SANTANDER 2 y emision de Pagares.

“Fecha de Aceptacion de Oferta™ Significa el Dia Habil posterior a ta Fecha de Solicitud de Oferta,
fecha en la que Banco Santander remitira a la Sociedad Gestora, sobre la base de los Requisitos de
Eleccion del apartado 2.2.2.2.1 del Modulo Adicional y las declaraciones y garantias dadas por la Enti-
dad Cedente en el apartado 2 2.8 del Madulo Adicional, el importe y plazos definidos por ésta, y a tra-
vés de un sisterna automatizado, un fichero de Derechos de Credite Adicionales, para su evaluacion
por la Sociedad Gestora

“Fecha de Amortizacion de Pagares™ Significa el Dia Habit en que se hace efectiva la obhligacion del
Fondo de reembolsar el nominal de los Pagarés a sus titulares.

“Fecha de Calculo del Fondo de Reserva’ Sgnifica la fecha que se calculara el Nivel Requerido del
Fondo de Reserva y que coincidira con una Fecha da CGompra. Sin perjuicio de lo anterior, dicho calcu-
lo se hara el Gltimo dia habil de cada mes tomando como referencia los datos a dicho dia

“Fecha de Calculo de la Linea de Liguidez™
maximo de la Linea de Liquidez tlomando comye

Sera cualquier Dia Habit en el que se calcule o importe
> referencia los datos a dicho dia
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Fecha de Cesion: "Significa, en relacion con fos Derechos de Crédito Iniciales. la Fecha de Constitu-
cion o, en relacion con cada Derecho de Crédito Adicional, en su caso, cada uns de las Fechas de
Compra

“Fecha de Compra": Significa el primer Dia Habil posterior a la Fecha de Aceptacion de Oferta, espe-
cificado por la Sociedad Gestora en cada una de las Ofertas remitidas a Banco Santander, en el que se
producird el pago del precio de cesién y la adquisicion de los Derechos de Crédito vy se remitira el co-
rrespondiente Cifradoc a la CNMV.

“Fecha de Constitucian™ Significa el dia en que se olorgue la Escritura de Constitucion. Esta previsto
que la Fecha de Constitucion sea el 27 de noviembre de 2008

“Fecha de Desembolso™ Significa el 1 de diciembre de 2008 en relacion a la primera emision de Pa-
garés. Para las sucesivas emisiones de Pagarés debera llevarse a cabo el sequndo (2°) Dia Habil pos-
terior a cada Fecha de Emision,

‘Fecha de Emision”. Significa el 27 de noviembre de 2008 para la primera emision de Pagarés y cual-
quier Dia Habil en ef que contraten nuevas emisiones de Pagares para las posteriores.

“‘Fecha de Pago” Significa cualquier dia en el que la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, aplica-
ra el importe al que asciendas los Fondos disponibles, de conformidad con el Orden de Prelacion.

“Fechas de Pago Trimestrales”: Significa los dias en los que se pagaran los intereses de la Linea de
Crédito para Fondo Reserva, ias obligaciones derivadas del Contrato de Préstamo Subordinado, asi
como el page de los gastos detallados en el apartado (i) det Orden de Prelacion de Pagos incluyendo
la comision de administracion de los Derechos de Crédito y seran los dias 20 de marzo, junio, septiem-
bre y diciembre de cada afio.

“Fecha de Solicitud de Oferta™ Significa fecha en gue la Sociedad Gestora remitird a Banco Santan-
der ofertas de compra de Derechos de Crédito Adicionales, por un importte y con plazos de vencimiento
determinados y cuyos vencimientos se produzcan como minimo tres (3) Dias Habiles después de la
Fecha de Solicitud de Oferta

"Fecha de Suscripcion” Significa para la primera emision de Pagarés el 27 de noviembre de 2008
Para las sucesivas emisiones de Pagarées el Dia Hablil que corresponda a una Fecha de Emision.

“Fecha de Vencimiento Final” Significa el 27 de noviembre de 2028, o, si éste no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil.

“Folleto™ Significa, conjuntamente, el indice, el documento describiendo los factores de riesgo, el Do-
cumento de Registro, la Nota de Valores, el Mdduio Adicional ¥ el documento conteniendo las defini-
ciones.

“Fondo” o “Emisor”: Significa Fondo de Titulizacion de Activos, SANTANDER 2.

“Fondo de Reserva™ Significa el fondo de reserva a dotar por fa Sociedad Gestora, en representacion
y por cuenta del Fondo, de conformidad con lo dispuesto en el apartado 3.4.2.2 del Modulo Adicional.

“Fondos Disponibles” Significa las cantidades percibidas por el Fondo en concepto de principal e
intereses de los Derechos de Crédito, la rentabilidad de la Cuenta de Tesoreria, el Fondo de Reserva,
las cantidades dispuestas en virtud de la Linea de Liquidez y cualesquiera olras cantidades que pudie-
ra recibir el Fondo, tal y como eslablece el apartado 3.4.6 a) del Modulo Adicional, que se aplicaran en
cada Fecha de Page a los pagos establecides en el Orden de Prelacion de Pagos recogido en el apar-
tado 3.4.8.b) del Mddulo Adicional

“Fondos Disponibles para Amortizacion” Significa la cantidad que se destinara a la amortizacion de
los Pagarés en cada fecha de pago. Los Fondos Disponibles para Amortizacion se deternunaran de
conformidad con lo dispuesto en el apartado 4.9 4 de la Nota de Valores.

"Fondos Disponibles para Liquidacion” Significan:
a) Los Fondos Disponibles, y

b) Los imporles que vaya obteniendo el Fondo por la engjenacion de los Derechos de Credito
que quedaran remanentes vy cualesquiera otros aclivos, en su caso, an los supuesios de Liqui-
dacion Anticipada del Fondo de conformidad v con los requisitos que se establecer on el apar-
tado 4 4 3 del Documenio de Registro.




"Gastos del Fondo™ significa aquelios costes y gastos necesarios para el funcionamiento del Fondo,
incluyendo, enire otros, gastos de mantenimiento de la calificacion del Programa de Pagarés, tarifas de
registro en la CNMV, costes propios de ia emision de los Pagarés, gastos de la linea de liquidez, gas-
tos del préstamo subordinado, asi como los derivados de fa inscripcion en IBERCLEAR, representacion
de los Pagarés mediante anotaciones en cuenta, registro contable, admision a cotizacion en AIAF, etg.,
que se expresaran como un porcentaje calculado por la Sociedad Gestora y seran deducidos del precio
de adquisicion de los Derechos de Crédito.

“Gastos Ordinarios™. Significa los siguientes gastos: (i) gastos derivados de las auditorias anuales de
las cuentas del Fonde, (i} gastos derivados del mantenimiento de la calificacion del Programa de Emi-
sion de Pagarés, (iil) gastos derivados de la amortizacion de los Pagares, {iv) gastos relacionados con
las notificacienes que, de acuerdo con lo establecido en el presente Folleto, deberan realizarse a los
tenedores de los Pagarés en circulacion y (v) en general, cualesquiera otros gastos soportados por la
Sociedad Gestora y derivados de su labor de representacion y gestion del Fondo.

“Gastos Extraordinarios™ Significa los siguientes gastos: (i) si luera el caso, aquelios gastos deriva-
dos de la presentacion y formalizacion por modificacion de la Escritura de Constitucion y de los contra-
tos, ast como de la celebracién de contratos adicionales, (i) los gastos necesarios para llevar a cabo la
ajecucion de los Activos Subyacentes, y (iii) en general, cualquier otro gasto extraordinario que fuera
soportado por el Fondo o por la Sociedad Gestora en representacion y por cuenta del mismo.

“Iberclear”: Significa Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liguidacion
de Valores.

‘Informe de Auditoria Anual de Atributos”. Significa el infarme de auditoria anual lievado a cabo por
la compania auditora del Fondo y que versara sobre los atributos de los Derechos de Créditos vivos a
31 de diciembre de cada afio, recogidos en el apartado 2.2.2.2.3 del Modulo Adicional

“LV.A Significa impuesto sobre el Valor Afadido.
"Ley 19/1985": Significa la Ley 19/1985, de 16 de julio, Cambiaria y del Cheque

“Ley 19/19382" Significa la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de In-
version Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria,

“Ley 37/1982" Significa la Ley 37/1892, de 28 de diciembre, del impuesto sobre el Valor Adadido.

“Ley 3/1994": Significa la Ley 3/1994, de 14 de abril, de Adaptacion a la Segunda Directiva de Coordi-
nacion Bancaria.

‘Ley 1/1999" Significa la Ley 1/1999, de 5 de enero, reguladora de las Entidades de Capital-Riesgo y
de sus sociedades gestoras.

“Ley Concursal™: Significa la Ley 22/2003, de 9 de julio, Ley Concursal.
“Ley de Enjuiciamiento Civil"; Significa la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil.

“Ley dei Mercado de Valores” o "Ley 24/1988™ Significa la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del
Mercado de Valores en su version modificada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, por la Ley
44/2002, de 22 de noviembre y por el Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo.

“Linea de Crédito para el Fondo de Reserva™ Significa la linea de crédito con ia que contara el Fon-
do en virtud del Contrato de Linea de Crédito para Fondo de Reserva,

“Linea de Liguidez™ Significa la linea de credito con Ia que contara el Fondo en virtud del Conirato de
Liquidez.

‘Liquidacion Anticipada”™ Significa la liquidacion del Fondo con anterioridad al 27 de noviembre de
2028, o si éste no fuera Dia Habil el siguiente dia Habil y con ello a la Amortizacion Anticipada de ia
totalidad de la emision de los Pagarés en los supuestos y en la forma establecida en el apartado 4.4.3
del Documento de Registro

“Mercado AIAF”. Mercado de Renta Fija de fa Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros.

“Médulo Adicional™ Significa el modulo adicional a la nota de valores relativa a la smisidn de Bonos
elaborada conforme al Anexo VIli del Reglamento {CE) n° 809/2004, registrado por la CNMV con fecha
27 de septiembre de 2007 ’
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‘Momento de Fijacion de Tipo” Significa el segundo Dia Habil segun calendario TARGET (Transeu-
ropean Automaled Real-time Gross Seltlement Express Transfer System) anterior a cada fecha de

pago

“Nivel Requerido del Fondo de Reserva o Nivel Requerido”™ Significa el importe que debe tener el
Fondo de Reserva en cada momento. Dicho importe se dotara con cargo a la Linea de Crédito para el
Fonde de Reserva y seré un importe igual al mayor de los siguientes: i} Valor Nominal de los Derechos
de Credito adquiridos por el Fondo correspondientes a los ocho mayores Deudores Cedidos; ii) el re-
sultado de calcular mensualimente (Ratio de pérdida) x (Ratio de Horizonte de Peérdida) x (Multiplo det
Rating), y i)} un importe equivalente al uno coma cinco par ciento {(1,5%) del Saldo Vivo de los Dere-
chos de Crédito.

“Normas Internacionales de Informacién Financiera" Significa las Normas Internacionales de In-
formacion Financiera que son de aplicacion a la informacion financiera proporcionada por el Banco
segln el Reglamento CE 1606/2002 y la Circular 4/2004 de Banco de Espafa.

“Nota de Valores”: Significa la nota de valores relativa a la emision de Pagarés elaborada conforme al
Anexo Xl del Reglamento (CE) n° 809/2004, registrada por la CNMV con fecha de 25 de noviembre
de 2008.

“Obligado™ Significa aquel deudor de un Activo Subyacente en su condicion de librador, librado,
firmante, endosante, avalista o tomador, seglin sea el caso, de una letra de cambio, pagaré o recibo
cedido a Banco Santander y que no tenga la condicion de Deudor Cedido.

“Orden de Prelacion de Pagos™ Significa el orden de prelacion para la aplicacion de las obligaciones
de pago o de retencion del Fondo tanto para la aplicacion de los Fondos Disponibles en cada fecha de
pago.

“Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion” Significa el orden de prelacion de las obligaciones
de pago o de retencidn del Fondo para la aplicacion de los Fondos Disponibles de Liquidacion en la
fecha de liquidacion

“Orden EHA/3537/2005" Significa la Orden EHA/3537/2005, por la que se desarrolla el articulo 27.4
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

“Pagarés”: Significa los pagarés emitidos con cargo al Fondo.

"Periodo de Devengo de Interés del Préstamo subordinado” o "Periodo de devengo de Interés
P.S." Significa cada uno de los periodos en los que se divide la amortizacion del préstamo subordina-
do, incluyendo en cada periodo de devengo de interés la fecha de amortizacion inicial del periodo co-
rrespondiente y excluyendo la fecha de amortizacion final del mismo periodo.

"Periodo de Devengo de Interés de la Linea de Crédito para Fondo de Reserva” o “Periodo de
Devengo de Interes L.C." Significa cada uno de los periodos en los que se liquidan los intereses de la
Linea de Credito para Fondo de Reserva, incluyendo en cada periodo de devengo de interés la fecha
de pago inicial del periodo correspondiente y excluyendo la fecha de pago final del mismo periodo.

“Politica de Concesion”™ Significa la politica de concesién de créditos de Banco Santander descrita en
el apartado 2.2.7 del Madulo Adicional

“Precio de Cesion de los Derechos de Crédito Adicionales”, significa el precio de cesion de los
Derechos de Creédito Adicionales descrito en el apartado 2.2 2 2. del Modulo Adicional

“Precio de Cesion de los Derechos de Crédito Iniciales”, significa el precio de cesién de los Dere-
chos de Credito Iniciales, de conformidad con lo previsto en el apartado 3.3. del Modulo Adicional.

“Programa de Emision de Pagarés” o "Programa™ Significa el programa de emision de pagarés emi-
tidos al descuento con cargo al aclivo del Fondo destinado a inversores cualificados, aprobado por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Geslora con fecha 31 de marzo de 2008, por un importe
norminal vive mdaximo en cada momento de hasta SEIS MiL MILLONES DE EUROS (6.000.000.000 €).
“Proyecciones de Tesoreria” significa las obtigaciones asumidas por la Sociedad Gestora en materia
de determinacidn de tas necesidades de financiacion del Fondo. previsiones de cobro y pago vy desfa-
ses de tesoreria descrilas en el apartado 3 7.2 de! Modulo Adicional

“Real Decreto 1643/19807 Significa ol Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre por el que se
aprueba ¢ Plan Generai Contable




‘Real Decreto 926/1998": Significa 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.

"Real Decreto 1777/2004™ Significa el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba
el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades.

“Real Decreto 1310/2005™: Significa el Real Decreto 1310/2006, de 4 de noviembre 27 de marzo que
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio de 1988, del Mercado de Valores, en materia de
admision a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas ptiblicas de venta o
suscripcion y del folleto exigible a tales efectos.

“Real Decreto 116/1992": Significa el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre Representacion
de valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liguidacion de operaciones bursati-
les.

"Real Decreto Legislativo 4/2004" Significa el Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo, por el
que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impueslo sobre Sociedades.

"Real Decreto Legislativo 1/1993" Significa el Real Decreto Legistativo 1/1993, de 24 de septiembre,
por el que se aprueba el texto refundido de Ia Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados.

“Regtamento (CE) n°® 809/2004" Significa el Reglamento (CE) n® 809/2004, de la Comision, de 28 de
abril de 2004, relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo
en cuanto a la inforrnacion contenida en los folletos, asi como al formato, incorporaciéon por referencia,
publicacion de dichos folletos y difusion de publicidad,

“Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Pagarés”. Significa el total de los saldos vivos de los
Pagarés pendientes de amortizar

"Saldo Vivo de los Derechos de Crédito” o "Saldo Vivo™ Significa la suma del capital o principal
pendiente de vencer de los Derechos de Crédito

“Saldo Vivo de los Derechos de Crédito No Morosos™ Significa la suma del capital o principal pen-
diente de vencer de los Derechos de Crédita que no estan en situacion de impago.

“Sociedad Gestora™ Significa Santander de Titulizacion, S.GF.T, K SA
“Standard & Poor’s": Significa Standard & Poor's Espaiia, S.A.

“Tipo de Descuento de los Pagarés™ Significa el tipo de interés aplicable al nominal de cada Pagaré
en cada una de las emisiones y fijado por referencia al EURIBOR,

“Tipo de Descuento de los Derechos de Crédito Iniciales™ Significa el calculo hecho en funcion del
coste de la primera emision de Pagarés.

“Tipo de Descuento de los Derechos de Crédito Adicionales™ Significa el calculo hecho en funcién
del coste medio de las emisiones de pagarés vivos, del coste medio de los gastos ordinarios y extraor-
dinarios y del coste medio del resto de pasivo.

"Tipo de Interés de Referencia™ Significa el tipo de interés que sirve de base para el calculo del Tipo
de Descuento de los Pagarés.

“Valor Efectivo de los Pagarés™ Significa el importe efectivo entregado por el suscriptor, v que de-
pendera del Tipo de Descuento de los Pagarés aplicado al Valor Nominal del mismo.

"Valor Nominal de los Derechos de Credito Adicionales” significa el importe nominal de los dere-
chos de crédito adquiridos en cada una de las fechas de Oferta,

“Valor Nominal de los Derechos de Grédito Iniciales™ sighifica el importe nominal de los derechos
de crédito adquiridos en la Fecha de Constitucion

“Valor Nominal de los Pagarés™ Significa el importe nominal de los Pagarés, que sera de cien mil
euros (100.000 €)
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