(not in notarial format) (this is not a copy of the deed)

ESCRITURA DE _CONSTITUCION DE «SANTANDER CONSUMO 3,
F.T.» Y EMISION DE BONOS DE TITULIZACION. ------==smnnnnnmmmmmmmnne-

kkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkkk

NUMERO
En Madrid, a 2 de abril de 2020
Ante mi, JOSE MARIA MATEOS SALGADO, Notario de Madrid, y de
SU llustre Coleqio, ---=--==mmmmmmm o oo e o e e
COMPARECEN:
DON PABLO ROIG GARCIA-BERNALT, mayor de edad,
casado, empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del
Monte, 28660 (Madrid), Avenida de Cantabria s/n, y provisto de D.N.l. y
N.I.LF. nUmero 34082506-W . —-=-=-nmnmmmmm e e oo
Y DON INAKI REYERO ARREGUI, mayor de edad, soltero,
empleado de banca, con domicilio profesional en Calle Juan Ignacio
Luca de Tena 9-11, 28027 Madrid, y provisto de D.N.l. numero
52.998.540-P . -m=-m e
INTERVIENE:-------------=mmmm oo -

1).- DON PABLO ROIG GARCIA-BERNALT, en nombre y repre-
sentacion de «BANCO SANTANDER, S.A.» (en adelante,
indistintamente, “Banco Santander”, el “Cedente”, el “Originador”,
“‘“Administrador”, la “Entidad Suscriptora”, la “Entidad Directora”, el
‘Proveedor de Cuentas del Fondo”, el “Agente de Calculo del
Swap” o la “Contrapartida del Swap”), con domicilio social en

Santander, Paseo de Pereda 9-12, con C.I.F. A-39000013, constituida



por tiempo indefinido; fundada el 3 de marzo de 1856 mediante
escritura publica otorgada ante el Escribano de Santander Don José
Dou Martinez, ratificada y parcialmente modificada por otra de 21 de
marzo de 1857 ante el Escribano de la misma capital Don José Maria
Olaran y transformada en Sociedad Anénima de Crédito por escritura
otorgada ante el Notario de Santander Don 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, modific6 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 nimero 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 actual-
mente 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 numero S-1960,

inscripcion 15392, de fecha 13 de agosto de 2007.

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condicién de



Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley 10/2010 de 28

0 = 0]
Actla como apoderado, y se encuentra expresamente facultado

para este acto, en virtud de acuerdo adoptado por la Comision
Ejecutiva de Banco Santander, en su reunion celebrada de fecha 23 de
marzo de 2020, que ha sido elevado a publico mediante escritura
autorizada por el Notario de Santander don Juan de Dios Valenzuela
Garcia, el dia 25 de marzo de 2020 con el nimero 706 de protocolo,
copia autorizada de la cual dejo unida a esta matriz. Considero yo, el
Notario, suficientes las facultades conferidas para los actos
formalizados en la presente escritura de constitucion del Fondo, y el

acuerdo de fecha 23 de marzo de 2020 queda incorporado a esta

matriz como Documento Unido [.--------=-=-==mmmmmmmmmm oo oo

2).- DON INAKI REYERO ARREGUI, en nombre y
representacion de «SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD
GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.», (en adelante, la
“Sociedad Gestora”), con domicilio social en Calle Juan Ignacio Luca
de Tena 9-11, 28027 Madrid, titular del N.I.F. nimero A-80481419,

constituida en escritura otorgada el dia veintiuno de diciembre de 1992

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

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condicién de
Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley 10/2010 de 28



de abril.

Actla como apoderado y se encuentra facultado para este acto

en virtud de acuerdo del Consejo de Administracion de 15 de enero de
2020, segun resulta de certificacion expedida por Dofia Maria Jose
Olmedilla Gonzalez, Secretario del Consejo de Administraciéon, con el
Visto Bueno de su Presidente, Don José Garcia Cantera, que se me
exhibe, con sus firmas legitimadas notarialmente por el Notario
autorizante de la presente Escritura, considerando yo, el Notario,
suficientes las facultades conferidas para los actos formalizados en la

presente, y que se incorpora a esta matriz como Documento Unido |I.

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

en la presente Escritura.

Les identifico por sus documentos de identidad y tienen a mi
juicio, segun respectivamente actian, capacidad para este acto y, -------
EXPONEN: ----mnmmmmmmmm oo

I. Que Banco Santander es una entidad financiera que desea

titulizar determinados derechos de crédito que figuran en su cartera,
relacionados en un soporte informético unido a esta matriz, como

Documento Unido lll (los “Derechos de Crédito Iniciales”) asi como

derechos de crédito que figuraran en su cartera, (los “Derechos de
Crédito Adicionales”) que cumplan lo previsto en la presente Escritura
de Constitucion para su cesion en una porcion del 95% de todos esos
derechos de crédito (en adelante, conjuntamente los “Derechos de
Crédito”) derivados de préstamos concedidos por el Cedente a
personas fisicas residentes en Esparfia (en adelante, los “Deudores”),
respaldados por garantias personales de los Deudores, con la finalidad

de financiar gastos de los Deudores (incluyendo gastos menores asi



como otros gastos sin determinar), la adquisicion de bienes de
consumo en el sentido mas amplio, incluyendo trabajos de hogar, la
adquisicion de bienes tales como la adquisicion de vehiculos nuevos y
usados, o servicios (en adelante, los “Préstamos”). --------=-======-mmrmmmm-

II. Que la Sociedad Gestora esta facultada para constituir fondos
de titulizacion y, en consecuencia, para ejercer la administracion y
representacion legal de los mismos y de los activos en ellos agrupados,
al amparo de lo previsto en la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento
de la financiacion empresarial (en adelante, “Ley 5/2015”). -----------------

lll. Que la Sociedad Gestora, de acuerdo con la Ley 5/2015,
quiere proceder a constituir un fondo de titulizacion con la
denominacion de “SANTANDER CONSUMO 3, FT” (en adelante, el
‘Fondo”), que tendra la consideracion de fondo abierto y renovable por

el activo y cerrado por el Pasivo. —----=-==mmmmmm oo

IV. Que la Sociedad Gestora, actuando como representante legal
del Fondo, procedera a adquirir los Derechos de Crédito cedidos por el
Cedente, en esta fecha respecto de los Derechos de Crédito Iniciales, y
en las correspondientes fechas de cesion durante el Periodo de
Recarga respecto de los Derechos de Crédito Adicionales, que
conjuntamente integraran el activo del Fondo. Asimismo, en nombre y
representacion del Fondo, la Sociedad Gestora procede en esta fecha
a emitir los bonos de titulizacion (en adelante, los “Bonos”) que

integraran el pasivo del FONAO. ==-====mmnmmmmmmm e

V. Que se ha llevado a cabo la verificacion de una serie de
atributos de los préstamos de los que se derivan los Derechos de
Crédito Iniciales que van a ser objeto de esta titulizacién a los efectos
del articulo 22.2 del Reglamento (UE) 2017/2402 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 12 de diciembre de 2017, por el que se

establece un marco general para la titulizaciébn y se crea un marco



especifico para la titulizacion simple, transparente y normalizada, y por
el que se modifican las Directivas 2009/65/CE, 2009/138/CE vy
2011/61/UE y los Reglamentos (CE) no 1060/2009 y (UE) no 648/2012
(el “Reglamento Europeo de Titulizaciones”).

VI. Que la Sociedad Gestora ha solicitado la dispensa de
presentacion de los informes sobre los elementos que constituiran el
activo del Fondo, conforme a lo previsto en el segundo péarrafo del
articulo 22.1.c) de la Ley 5/2015, y por consiguiente, no se presentara a
la CNMV ningun informe de atributos respecto de los Derechos de
Crédito Iniciales y los Derechos de Crédito Adicionales cedidos al

Fondo durante el Periodo de Recarga.

VII. Que de conformidad con lo dispuesto en el articulo 22.1.d)
de la Ley 5/2015, la constitucion del Fondo y la emisién de los Bonos
tiene como requisito previo el registro por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, “CNMV”) del correspondiente Folleto
(tal y como este término se define a continuacion), de una copia de la
presente Escritura de Constitucion y del Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito (tal y como este término se define a continuacion),
cuyo contenido concuerda con las previsiones del mencionado Folleto y
con el borrador de la presente Escritura de Constitucion previamente
remitidos a la CNMV, sin que, en ningun caso, los términos de la
presente Escritura de Constitucion ni del Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito contradigan, modifiquen, alteren o invaliden el
contenido del Folleto, todo ello en los términos previstos en el Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del
Mercado de Valores (en adelante, la “Ley del Mercado de Valores”),
asi como en el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, que

desarrolla parcialmente la Ley del Mercado de Valores, en materia de



admision a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales,
de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales
efectos (en adelante, el “Real Decreto 1310/2005%). ---------==-====mnmmmmnumn

VIIl. Que el preceptivo registro previo por la CNMV, se ha
efectuado mediante el registro con fecha 31 de marzo de 2020 (segun
se acredita mediante el oportuno escrito de registro, suscrito por la

CNMV, copia del cual se adjunta como Documento Unido IV a la

presente Escritura de Constitucién) de un memorando informativo (en
lo sucesivo, el “Folleto”) para el Fondo, de conformidad con lo
AISPUESTIO BN~ e e e e

() el Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del

Consejo, de 14 de junio de 2017 sobre el folleto que debe publicarse en
caso de oferta publica o admision a cotizacion de valores en un
mercado regulado y por el que se deroga la Directiva 2003/71/CE (el
‘Reglamento de Follet0s”); —------m-mmmmmmmm oo

(i) el Reglamento Delegado (UE) 2019/980 de la Comision, de

14 de marzo de 2019, por el que se completa el Reglamento (UE)

2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta al
formato, el contenido, el examen y la aprobacion del folleto que debe
publicarse en caso de oferta publica o admisién a cotizacién de valores
en un mercado regulado y por el que se deroga el Reglamento (CE) no
809/2004 de la Comisién (el “Reglamento Delegado de Folletos”); y --

(i) el Reglamento Delegado (UE) 2019/979 de la Comision, de
14 de marzo de 2019, por el que se completa el Reglamento (UE)
2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta a
las normas técnicas de regulacién sobre la informacién financiera
fundamental en la nota de sintesis de un folleto, la publicacion y
clasificacion de los folletos, la publicidad de los valores, los

suplementos de un folleto y el portal de notificacién, y se derogan el



Reglamento Delegado (UE) n.o 382/2014 de la Comision y el
Reglamento Delegado (UE) 2016/301 de la Comision. ---------------

El Folleto incluye lo siguiente:

(i) una descripcion de los principales factores de riesgo relativos
a la emision, los valores y los activos que respaldan la emisién (en lo

sucesivo, los “Factores de Riesgo”);

(i) un documento de registro de valores, redactado de
conformidad con el Anexo 9 del Reglamento Delegado de Folletos (en

lo sucesivo, el “Documento de Registro”); ---------=--m=mmmmmmmmmmmmemoeeeeoe

(i) una nota sobre los valores, elaborada segun lo establecido
en el Anexo 15 del Reglamento Delegado de Folletos (en lo sucesivo,
la “Nota de Valores”); --

(iv) un médulo de informacién adicional a la Nota de Valores,
elaborado de acuerdo con lo previsto en el Anexo 19 del Reglamento
Delegado de Folletos (en lo sucesivo, la “Informacién Adicional”); y ---

(v) un glosario de definiciones (en lo sucesivo, las

“‘Definiciones”).

IX. Que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 17 d) de la
Ley 5/2015, en las Estipulaciones 6.1 y 7 de la presente Escritura de
Constitucion, en los apartados 2.2.2.2 y 2.2.8 (ii) de la Informacion
Adicional y en el Contrato de Cesién de Derechos de Crédito de los
Derechos de Crédito Iniciales se recogen las caracteristicas de los

Derechos de Crédito. -

X. Que el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, ha
formalizado con el Cedente, en esta misma fecha en unidad de acto, un
contrato marco de compraventa, redactado en idioma inglés,
denominado «Master Sale and Purchase Agreement», intervenido en
poliza ante el notario autorizante de la presente Escritura, mediante el

cual se establecen los términos y condiciones de la cesion de los



Derechos de Crédito (en adelante, el “Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito”). Por medio del Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito, el Fondo, representado por la Sociedad Gestora,
adquiere en la presente fecha los Derechos de Crédito Iniciales. ---------

XI. Que, no obstante, la cesion de los Derechos de Crédito, el
Cedente conservara, como mandatario de la Sociedad Gestora, la
administracion y gestion de los Préstamos frente a los Deudores de los
mismos, en los términos previstos en la presente Escritura de

CONSHItUCION, ~=======mmmmmmmmmmmmmmmmmmmcccccmmm e ccm e mmmm e mmmm e

XIl. Que el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora,
procede en esta misma fecha, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley
5/2015, a realizar una emision de Bonos por importe de DOS MIL
TREINTA MILLONES DE EUROS (2.030.000.000.-€) que representa el
100% del valor nominal de los Bonos, representados por VEINTE MIL
TREINTA (20.030) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000.-€) de valor
nominal cada uno de ellos, representados mediante anotaciones en
cuenta y distribuidos en seis (6) Clases de Bonos (A, B, C,D, Ey F). ---

Xlll. Que «DBRS Ratings GmbH, Sucursal en Espafa» (en
adelante, “DBRS”), «S&P Global Ratings Europe Limited, Sucursal
en Espafa» (en adelante, “S&P”) y «Moody’s Investors Service
Espafa, S.A.» (en adelante, “Moody’s”, y conjuntamente con DBRS,
y S&P las “Agencias de Calificacién”), han asignado con caracter
provisional las calificaciones que se detallan en la Estipulacion 11.2 de
la presente Escritura y esperan confirmar, antes o en la Fecha de

Desembolso, dichas calificaciones. --=========mmmmm e

XIV. Que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 25.1 de la
Ley 5/2015 y en el Folleto, la Sociedad Gestora, en representacion del

Fondo, tiene capacidad legal para otorgar la presente Escritura de



Constitucion del fondo de titulizacién y emision de bonos de titulizacion.

XV. Que esta Escritura de Constitucibn no contradice los
términos establecidos en el Folleto y coincide con el proyecto de
escritura que se ha remitido a la CNMV con anterioridad al registro del

Folleto.

Con base en los antecedentes expuestos, las partes acuerdan el
otorgamiento de la presente Escritura de constitucion de
«SANTANDER CONSUMO 3, F.T.» y emision de Bonos (la “Escritura
de Constitucion” o la “Escritura”, indistintamente), a la que se
incorporan, formando parte integrante de la misma, los Documentos
Unidos que en la misma se citan y que se regira por las siguientes-------
ESTIPULACIONES --
SECCION | - CONSTITUCION DE_ SANTANDER CONSUMO 3,

ESTIPULACION 1 - CONSTITUCION DEL FONDO. --------=--------

La Sociedad Gestora en el presente acto constituye un fondo de
titulizacion con la denominacion «<SANTANDER CONSUMO 3, F.T.»
gue se constituye al amparo y estard sujeto a la Ley espafiola, y en
concreto a: (i) la Ley 5/2015 y sus disposiciones de desarrollo; (i) la
Ley del Mercado de Valores; (iii) el Real Decreto 878/2015 de 2 de
octubre, sobre compensacion, liquidacién y registro de valores
negociables representados mediante anotaciones en cuenta, sobre el
régimen juridico de los depositarios centrales de valores y de las
entidades de contrapartida central y sobre requisitos de transparencia
de los emisores de valores admitidos a negociacién en un mercado
secundario oficial; en su versibn modificada (el “Real Decreto
878/2005”); (iv) el Real Decreto de 1310/2005; (v) la Orden del
Ministerio de Economia y Finanzas 3537/2005; y (vi) otras

disposiciones legales y reglamentarias vigentes y aplicables en cada



MOMENTO. ~== === e

Ademas, se aplicaran al Fondo y a los Bonos los requisitos que
se recogen en el Reglamento Europeo de Titulizacion. -----------------------
ESTIPULACION 2 - NATURALEZA, ADMINISTRACION Y
REPRESENTACION DEL FONDQ. ---=--n=nmmmmmmmmmmm e

2.1 Naturaleza. --

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de
personalidad juridica y tiene caracter abierto y renovable por el activo y
caracter cerrado por el pasivo, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 21 de la Ley 5/2015. —---m-mnmmmmm oo e e e

2.2 Administracién y representacién del Fondo.-------------------

La administracion y representacion legal del Fondo
correspondera a la Sociedad Gestora, en los términos que se recogen
en el articulo 26 de la Ley 5/2015 y demas legislacién aplicable, asi
como en los términos de la Escritura de Constitucion y del Folleto. -------

La Sociedad Gestora es también responsable de representar y
defender los intereses de los Bonistas y de los demas acreedores del
Fondo. Por consiguiente, la Sociedad Gestora debera tomar en cuenta
los intereses de los Bonistas, actuando en defensa de los mismos y
cumpliendo la legislacion y normativa aplicables a tal efecto.---------------

La Sociedad Gestora desempefard su actividad con la mayor
diligencia que le resulta exigible de acuerdo con la Ley 5/2015,
representando al Fondo y defendiendo los intereses de los tenedores
de los Bonos y de los Restantes Acreedores del Fondo como si de
intereses propios se tratara, extremando los niveles de diligencia,
informacion y defensa de los intereses de aquellos y evitando
situaciones que supongan conflictos de interés, dando prioridad a los
intereses de los tenedores de los Bonos y a los de los Restantes

Acreedores del Fondo frente a los que le son propios. --------------=--------



La Sociedad Gestora debera responder ante los Bonistas y
demas acreedores del Fondo por todos los dafios y perjuicios que les
haya causado un incumplimiento de sus obligaciones. Respondera de
las penalizaciones que le resulten aplicables con arreglo a lo dispuesto
eNn la Ley 5/20 5. - m oo oo e

La Sociedad Gestora dispone de los recursos necesarios,

incluyendo sistemas informéticos adecuados, para desempefiar sus
funciones de administracion del Fondo en los términos que le atribuye
la Ley 5/2015.

2.3 Renuncia y Sustitucion de la Sociedad Gestora. -------------

La Sociedad Gestora serd sustituida en la administracion vy
representacion del Fondo de conformidad con los articulos 27, 32 y 33
de la Ley 5/201 5. —-mmmmmm oo e o e o e

2.3.1 Renuncia --

De conformidad con el art. 32 de la Ley 5/2015 la Sociedad
Gestora podrd renunciar a su funcibn de administracion y
representacion legal de todos o parte de los fondos gestionados por
cuando asi lo estime pertinente, sujeto a la autorizacion de la CNMV de

acuerdo con el procedimiento y condiciones que se establezcan en los

reglamentos de desarrollo correspondientes.

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 su sustituta pueda asumir plenamente sus
funciones. Los gastos que se generen como consecuencia de dicha

sustitucién seran soportados por la sociedad gestora saliente, sin que

puedan ser repercutidos, en ningin caso, al Fondo.

2.3.2 Sustitucion forzosa

La Sociedad Gestora sera sustituida si esta incursa en algun

motivo de disolucién segun el articulo 360 et seq. de la Ley de



Sociedades de Capital. La sociedad Gestora debe notificar a la CNMV
si ha incurrido en alguno de dichos motivos. En tal caso, la Sociedad
Gestora deberd cumplir con lo prescrito en la estipulacion anterior

antes de su disolucion.

En caso de que la Sociedad Gestora haya sido declarada en
COoNCurso o se revoque su autorizacion, conforme a los articulos 33y 27
de la Ley 5/2015, respectivamente, deberd proceder a nombrar una
sociedad gestora que la sustituya. La sustitucién debera tomar efectos
en un plazo de cuatro (4) meses desde la fecha en que tuvo lugar el
evento determinante de la sustitucidén. Si en dicho plazo de cuatro (4)
meses desde la fecha en que tuvo lugar el evento determinante de la
sustitucion la Sociedad Gestora no hubiese nombrado una nueva
sociedad gestora, se procedera a la Liquidacion Anticipada del Fondo y
a la Amortizacién Anticipada de los Bonos, de acuerdo con lo previsto
en el apartado 4.4.3.1 y 4.45 del Documento de Registro y la
Estipulacién 5 de la presente Escritura de Constitucion. ---------=-=---------

La sustitucion de la Sociedad Gestora y la designacion de la
nueva sociedad gestora, aprobada por la CNMV de acuerdo con lo
previsto en los péarrafos anteriores, se notificara a las Agencias de
Calificacion y se publicara dentro de un plazo de quince (15) dias,
mediante anuncio en dos periddicos de circulacion nacional y en el
boletin del Mercado AlAF . -------mmm oo

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los documentos

publicos y privados que fueran necesarios para proceder a su
sustitucién por otra sociedad gestora de conformidad con el régimen
previsto en los parrafos anteriores de este apartado. La sociedad
gestora sustituta se subrogara en los derechos y obligaciones de la
Sociedad Gestora segun lo previsto en la Informacion Adicional.

Asimismo, la Sociedad Gestora debera entregar a la nueva sociedad



gestora todos los documentos, la contabilidad y los registros de bases

de datos relativos al Fondo que tenga en su poder.

2.4 Subcontratacion de la Sociedad Gestora

En aplicacion de lo previsto en el Folleto, la Sociedad Gestora
tendra derecho a subcontratar o delegar la prestacion de cualquiera de
los servicios que deba prestar por razon de sus funciones de
administracion y representacion legal del Fondo a terceros de buena
reputacion, bien entendido que el subcontratista o delegado renuncia a
cualquier accion contra el Fondo exigiendo responsabilidad. ---------------

En todo caso, la subcontratacion o delegacion de cualquier
servicio (i) no podra en ningln caso suponer ningun coste o0 gasto
adicional para el Fondo, (ii) deben ser licitas, (iii) no podra dar lugar a
una revision a la baja de la calificacién otorgada por las Agencias de
Calificacién a los Bonos y (iv) deberd comunicarse a la CNMV, y si lo
exige la ley, deberd contar con su aprobacion previa. Dicha
subcontratacion o delegacion no podra suponer la dispensa o
exoneracion para la Sociedad Gestora de ninguna de las

responsabilidades asumidas en virtud del presente Folleto o que

legalmente le fueren atribuibles o exigibles.---------------=-m-m-mmmmom oo
2.5 Esguema de remuneracion a favor de la Sociedad

Gestora por el desempeiio de sus funciones.

En contraprestacion por las funciones a desempefar por la

Sociedad Gestora, el Fondo pagarda a la Sociedad Gestora una

comision por servicios compuesta de:
(i) una comision inicial que se devengara en el momento de la
constitucién del Fondo y se abonara en la Fecha de Constitucién; y -----
(i) en cada Fecha de Pago y siempre que el Fondo disponga de
Fondos Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesoreria, segun lo

previsto en el apartado 3.4.7.2 de la Informacién Adicional y la



Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion en relacion con
el Orden de Prelacién de Pagos Pre-Liquidacion, o en el apartado
3.4.7.3 de la Informacién Adicional relativo al Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacién, una comision periddica anual que se devengara
sobre los dias efectivos de cada Periodo de Devengo de Intereses, y se
calculara sobre la suma del Saldo Vivo de los Bonos, en la Fecha de
Determinacion correspondiente a esa Fecha de Pago. La comisién
devengada desde la Fecha de Constitucion hasta la primera Fecha de
Pago se ajustarad en proporcion a los dias transcurridos entre ambas
fechas y se calculard sobre la base del valor nominal de los Bonos
EMILIAOS. =mmmmmm oo e

ESTIPULACION 3 - CONTABILIDAD DEL FONDO. ----------=------

La Sociedad Gestora lleva la contabilidad de conformidad con el
Plan General Contable aprobado por Real Decreto 1514/2007, de 16
e NOVIEMDIE, —m-mmm e

ESTIPULACION 4 - SUPERVISION DEL FONDO Y DE LA
SOCIEDAD GESTORA. ~-mm e e

De conformidad con lo previsto en la Ley 5/2015, el Fondo y su

Sociedad Gestora quedaran sujetos al régimen de supervision,
inspeccién y, en su caso, sancion por la CNMV. --------emmmmmmmmmmcmmem oo

Asi, la Sociedad Gestora, en su labor de gestion y administracion
del Fondo, se compromete, a remitir a la CNMV y a las Agencias de
Calificacion, con la mayor diligencia posible, trimestralmente o en
cualquier otro momento que se le solicite, la informacién que le sea
requerida, en relacion a los Bonos, el comportamiento de los Derechos
de Crédito, prepagos y situacion econémico-financiera del Fondo, con
independencia de poner asimismo en Su conocimiento cuanta
informacion adicional le sea requerida. --------=-==-=======mmm s oo

ESTIPULACION 5 - LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION




DEL FONDO.

5.1 Liquidacién anticipada del Fondo.

5.1.1 Supuestos de liquidacion obligatoria

La Sociedad Gestora deberd llevar a cabo la liquidacion
anticipada del Fondo (la “Liquidacién Anticipada del Fondo”) y, por
consiguiente, la amortizacion anticipada de todos (y no solo de parte)
los Bonos (la “Amortizacion Anticipada de los Bonos”) bajo los
términos recogidos posteriormente, si, segun se recoge en el articulo
33 de la Ley 5/2015, hubieran transcurrido cuatro (4) meses desde que
se produjo un supuesto que haya dado lugar a la sustitucion obligatoria
de la Sociedad Gestora por razén de haber sido declarada esta
insolvente o en concurso, o en el caso de revocacion de su
autorizacion, sin que en ambos casos se haya encontrado una nueva
sociedad gestora dispuesta a asumir la gestion del Fondo y que se
haya nombrado con arreglo a el apartado 3.7.2 de la Informacion
Adicional y la Estipulacién 2 de la presente Escritura de Constitucion. --

Para evitar cualquier duda, en ningun caso el Cedente tendra

obligacion de recomprar ninguno de los Derechos de Crédito en el

supuesto mencionado.

“Derechos de Crédito” significa, en cualquier momento, los
derechos de crédito cedidos al Fondo y que representan 95% de todos
y cada uno de los derechos de crédito (incluyendo tanto los Derechos
de Creédito Iniciales como los Derechos de Crédito Adicionales)

derivados de los Préstamos.

Para permitir a la Sociedad Gestora llevar a cabo la Liquidacién
Anticipada del Fondo y, por consiguiente, la Amortizacion Anticipada de
los Bonos en el caso descrito en el primer parrafo la seccion 4.4.3.1 del
Documento de Registro, la Sociedad Gestora vendera los Derechos de

Crédito. A tal efecto, la Sociedad Gestora debera solicitar ofertas



vinculantes legalmente de al menos tres (3) entidades, a su entera
discrecion, de entre las entidades que se dediquen a la compra y venta

de activos similares.

La Sociedad Gestora puede obtener una tasacion de terceros si
lo estima necesario para determinar el valor de los Derechos de
Crédito. En todo caso, la oferta mas alta recibida determinara el valor

de los Derechos de Crédit0. ----------m-mm-mmmmmm oo

El Cedente tendrd un derecho de tanteo para adquirir dichos
Derechos de Crédito en el momento de la liquidacion, teniendo por
tanto prioridad sobre los terceros interesados en adquirir los Derechos
de Crédit0. ---m-mmmmmm oo

Para que el Cedente pueda ejercer dicho derecho de tanteo, la

Sociedad Gestora notificara al Cedente los términos y condiciones
(precio, forma de pago, etc.) de la oferta mas alta que haya recibido por
los Derechos de Crédito de las tres (3) entidades a que se ha hecho
referencia anteriormente. El Cedente dispondra entonces de un plazo
de cinco (5) Dias Habiles desde la fecha en que reciba la
correspondiente notificacion de la Sociedad Gestora para comunicar su
decisién de ejercer o no su derecho de tanteo y para comunicar los
términos de su oferta. La oferta del Cedente deberd en todo caso
igualar la oferta mas alta realizada por terceros y la transmision de los
Derechos de Crédito se debera completar en el plazo de quince (15)
Dias Habiles desde su aceptacion por la Sociedad Gestora. ---------------

En el caso de que el Cedente no ejerza su derecho de tanteo, la
Sociedad Gestora aceptara la oferta mas alta recibida por los Derechos
de Credit0. -m-mmmmm oo e e -

El procedimiento anterior no da derecho a la liquidacion

automatica de los derechos de crédito subyacentes a efectos del

articulo 21, apartado 4, del Reglamento Europeo de Titulizacién. ---------



La Sociedad Gestora tendra derecho a vender los Derechos de

Crédito aun cuando los titulares de cualquiera de las Clases de Bonos

sufran una Perdida. ----=-=-===-mmmmmm e s

Se notificara la liquidacion del Fondo a la CNMV mediante la
publicacién de la correspondiente informacion relevante, y a partir de
entonces, a los Bonistas, en la forma establecida en el apartado 5.1 de
la Informacion Adicional y la Estipulacion 17 de la presente Escritura de
Constitucion, al menos treinta (30) Dias Habiles antes de la fecha

prevista para la Liquidacion Anticipada.

5.1.2 Supuestos por iniciativa del Cedente

Ademas, el Cedente tendra la opcion (pero no la obligacion) de
dar instrucciones a la Sociedad Gestora para que realice una
Ligquidacion Anticipada del Fondo y una Amortizacién Anticipada de los
Bonos en su totalidad (pero no de una parte) y para que recompre, a su
entera discrecion, todos los Derechos de Crédito emitidos y en

circulaciéon, en cualquiera de los siguientes casos:

(i) En cualquier momento, si el Saldo Vivo total de los Derechos
de Crédito no alcanzara el 10% del total del Saldo Vivo en la Fecha de
Constitucion (el “Evento de Clean-Up Call”) (tal derecho a la recompra
de los Derechos de Crédito bajo estas circunstancias se denominara la

“Opcion de Compra por un Evento Clean-up Call”); o
(ii) Si se produce un Evento de Cambio Regulatorio (segun dicho
término se define mas adelante) (tal derecho a recompra se

denominara la “Opcion de Compra por un Evento de Cambio

Regulatorio”); o

(i) Si se produce un Evento de Cambio Fiscal (segun dicho
término se define mas adelante) (tal derecho a recompra se
denominara la “Opcion de Compra por un Evento de Cambio

Fiscal”).




5.1.3 Definiciones en esta estipulacion

Se entendera por «importes cobrados no derivados de principal
aplicados a minorar tal principal» cualquier cobro que surja de los
Préstamos que no sea el reembolso del principal de los Préstamos, es
decir, los cobros de intereses y cualquier devolucion de la Cuenta de
Tesoreria y la Cuenta de Principal, utilizados para cubrir cualquier
deficiencia negativa en cada Fecha de Pago entre (i) los cobros del
principal y (ii) el monto de los Bonos a ser redimidos en dicha Fecha de

Pag0. --m-mm e

Se entendera por “Evento de Cambio Regulatorio”: --------

(i) cualquier promulgacion o aplicacion de cualquier ley, politica,
norma, directriz o reglamento aplicable, o cualquier complemento,
modificacién o cambio de los mismos, por parte de cualquier organismo
internacional, europeo o0 nacional competente (incluido el Banco
Central Europeo, la Autoridad de Regulacion Prudencial o cualquier
otra autoridad reguladora o supervisora competente internacional,
europea o nacional) o la aplicacion o interpretacion oficial de cualquier
ley, reglamento, norma, politica o directriz de ese tipo, o la opinidén
expresada por dicho organismo competente con respecto a los

MISIMOS; O === mmmm e e oo e s

(i) que el Cedente reciba una notificacion o cualquier otra
comunicacion proveniente de un organismo regulador o supervisor
competente relativa a las transacciones contempladas en los

Documentos de la TransacCion, --------========m=m=mmmmmmmmmmemem e

gue, en cualquiera de los dos casos, se produzca en la Fecha de
Constitucion o con posterioridad a ella y dé lugar, o que, en opinién
razonable del Cedente, dé lugar a un cambio adverso importante en la
tasa de rendimiento del capital del Fondo y/o del Cedente o que

aumente considerablemente el coste o reduzca considerablemente el



beneficio para el Cedente de las transacciones contempladas en los

Documentos de la Transaccion.

Se entiende que la declaracion de un Evento de Cambio
Regulatorio no se vera impedida por el hecho de que, antes de la

Fecha de Incorporacion:

(i) el evento que constituye un «Evento de Cambio Regulatorio»

fuese:

a. anunciado o contenido en cualquier propuesta (ya sea en
borrador o version final) de cambio en la legislacion, reglamentos,
normas regulatorias aplicables, politicas o directrices (incluyendo
cualquier acuerdo, norma o recomendacion del Comité de Supervision
Bancaria de Basilea), tal como lo interpretan, implementan o aplican
oficialmente el Banco Central Europeo o la Autoridad de Regulacion

Prudencial o la Unién Europea; o

b. incorporado en cualquier ley o reglamento aprobado y/o
publicado pero cuya efectividad o aplicacién se difiera, en todo o en
parte, mas alla de la Fecha de Incorporacién, siempre que la aplicaciéon
del Reglamento de Titularizacion de la UE vy la legislacion aplicable no
constituya un Evento de Cambio Regulatorio, pero sin perjuicio de que
pueda darse un Evento de Cambio Regulatorio como resultado de la
implementacion de cualquier reglamento, politica o directriz de

aplicacién con respecto a los mismos anunciada o publicada después

de la Fecha de Incorporacion; o

c. expresado en cualquier declaracion de un funcionario de la
autoridad competente en reuniones de expertos u otros debates en
relacion con ese Evento de Cambio Regulatorio (pero sin recibir una

interpretacion oficial u otra comunicacion oficial); o

(i) que la autoridad competente haya emitido alguna notificacion,

adoptado cualquier decision o expresado alguna opinidon con respecto a



alguna transaccion individual que no sea la transaccién. En
consecuencia, esas propuestas, declaraciones, notificaciones u
opiniones no se tendran en cuenta al evaluar la tasa de rendimiento del
capital del Fondo y/o del Cedente o un aumento del coste o una
reduccion de los beneficios para el Cedente de las transacciones
contempladas en los Documentos de Transaccion inmediatamente

después de la Fecha de Constitucion. ----=-=-====mmmmmmmmm oo

Se entendera por “Evento de Cambio Fiscal” todo supuesto
posterior a la Fecha de Constitucion derivado de cambios en la
correspondiente legislacion tributaria y en las disposiciones de
contabilidad y/o su regulacion (o en la interpretacion oficial que las
autoridades hagan de dicha legislacion tributaria y disposiciones de
contabilidad y/o su regulacion) como consecuencia del cual el Fondo se
vea obligado en cualquier momento por ley a deducir o retener,
respecto de cualquier pago con arreglo a cualquiera de los Bonos,
impuestos, tasas, gravamenes o0 cargas gubernamentales presentes o
futuros, con independencia de su naturaleza, que se impongan con
arreglo a un sistema juridico aplicable o en cualquier pais con
jurisdicciébn competente, o por cuenta de una subdivision politica 0 un
organismo publico de dichos paises autorizado para recaudar
impuestos, que afecte materialmente la asignacion de beneficios entre

las partes de la tranSacCiON. -=-=-=-======mm oo

Para que el Cedente pueda ejercer cualquiera de las opciones
mencionadas en los apartados (i) a (iii)) supra (5.1.2) (conjuntamente,
las “Opciones de Compra del Cedente”, y cada una individualmente,
una “Opcion de Compra del Cedente”), el Cedente y la Sociedad
Gestora, segun proceda, tomaran las siguientes medidas: ------------------

() el Cedente debera calcular el Valor de Recompra

(entendiendo el “Valor de Recompra” como, en cualquier momento



dado, (i) con respecto a cualquier Derecho de Crédito que no sea un
Derecho de Crédito Fallido, en su Valor Nominal; y (ii) respecto a
cualquier Derecho de Crédito Fallido, en su Valor Nominal menos el
correspondiente importe provisionado por el Cedente con respecto a tal
Derecho de Crédito coincidiendo con su valor contable en el balance

del Cedente en tal momento);

(i) considerando que el Valor de Recompra junto al resto de
Fondos Disponibles son suficientes para amortizar todos los Bonos con
rating a su valor nominal, asi como todos los intereses devengados
pero no pagados correspondientes, teniendo en cuenta el Orden de
Prioridad de Pagos en Liquidacién segun lo establecido en la seccion
3.4.6.d) de la Informacion Adicional y la estipulacion 19.5 de la
presente Escritura, el Cedente debera remitir una notificacion por
escrito al Emisor y a las Agencias de Rating (la “Notificacion del
Cedente”) acerca de su intencién de ejercitar su correspondiente
Opcion de Compra del Cedente en cuarenta (40) Dias Habiles a la

fecha establecida por el Cedente para ejercitar la misma (la “Fecha de

Amortizacion Anticipada”); y

(iii) la Sociedad Gestora informara entonces a los Bonistas con
una antelacion no inferior a treinta (30) Dias Habiles a la Fecha de
Amortizacién Anticipada, publicando la correspondiente informacion
relevante en la CNMV (la “Notificacion de Amortizacion

Anticipada”).

A los efectos de la Opcion de Compra por un Evento Clean-up
Call y la Opcion de Compra por un Evento de Cambio Regulatorio, si el
Valor de Recompra junto con el resto de los Fondos Disponibles
tomando en consideracion el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion previsto en el apartado 3.4.7.3 de la Informacion Adicional

y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion no fuesen



suficientes para amortizar todos los Bonos con Rating y los Bonistas de
los Bonos con Rating pudieran sufrir una pérdida, el Cedente no podra

ejercitar tales opciones de compra.---------=--==-=====---mommeomeeoeooo

El procedimiento descrito no legitima la liquidacién automatica de
los derechos de crédito encubiertos a los efectos del articulo 21.4 del

Reglamento de Titulizacion de la UE. ----------=-=-=mmmmmmmmmmomeeeo

5.2 Cancelacion del FONd0. ------mmmmmmmmmmmm oo

Se debera cancelar el FONdO: =-====mmmmmmmmmmm e

(i) cuando se hayan reembolsado integramente los Derechos de

Crédito agrupados en €l; -----m-mmm e oo
(i) cuando se hayan reembolsado integramente todas las
obligaciones del Fondo para con sus acreedores; -------------------=-------—-
(i) como consecuencia de la finalizacion del proceso de
Liguidacion Anticipada establecido en los apartados 4.4.3.1 y 4.4.3.2
del Documento de Registro y la presente Estipulacion;-----------------------
(iv) al llegar la Fecha de Vencimiento Legal; y--------------------------
(v) si (i) las calificaciones crediticias provisionales de los Bonos
con Rating no se confirman como definitivas a mas tardar en la Fecha
de Desembolso; o (ii) si se resuelve de pleno derecho el Contrato de
Direccion y Suscripcion de conformidad con lo dispuesto en el apartado
4.2.3 de la Nota de Valores y la Estipulacién 15 de la presente Escritura

de CONSHItUCION. ====== === mm e

Cuando se produzca cualquiera de los supuestos antes
descritos, la Sociedad Gestora informara a la CNMV y a las Agencias
de Calificacién, en la forma prevista en el apartado 4.2.3 de la
Informacién Adicional y la Estipulacion 17 de la presente Escritura de

Constitucion, y debera iniciar las formalidades pertinentes para la

cancelacioén del Fondo.

5.3 Actuaciones para la cancelacién del Fondo. --------======-----




En los supuestos que se describen en los apartados 4.4.3.1,
4432y 444 (i) a (v) del Documento de Registro y la presente

Estipulacion, la Sociedad Gestora, en nombre Fondo, tomara las

siguientes medidas:

(i) Cancelar los contratos no necesarios para la liquidacion del

Fondo.

(i) Aplicar todos los importes obtenidos de la enajenacion de los
Derechos de Crédito y demas activos del Fondo, si los hubiera, al pago
de las diversas obligaciones, en la forma, por el importe y en el orden
de prelacion establecido en la Orden Prelacion de Pagos de
Liquidacion tal como se describe en el apartado 3.4.7.3 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de

Constitucion.

(i) La Amortizacion Anticipada de todos los Bonos con arreglo a
los apartados 4.4.3.1y 4.4.3.2 del Documento de Registro y la presente
Estipulacion se efectuaran por todos los saldos vivos de los Bonos en
la Fecha de Amortizacion Anticipada, mas los intereses devengados y
no pagados desde la ultima Fecha de Pago hasta la Fecha de
Amortizacién Anticipada, menos las retenciones fiscales y libres de
cualquier gasto para el titular. Todos estos importes se consideraran, a

todos los efectos juridicos, vencidos y exigibles en la Fecha de

Amortizacién Anticipada.

(iv) Una vez liquidado el Fondo y realizados todos los pagos con
arreglo a la Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion que se
contempla en el apartado 3.4.7.3 de la Informacion Adicional y la
Estipulacién 19 de la presente Escritura de Constitucion, si quedara
algun remanente (incluyendo cualquier procedimiento judicial o notarial
en curso y pendiente de liquidacion por razén de impago de algun

Deudor) (todo ello de conformidad con lo dispuesto en el apartado 3.7.1



de la Informacion Adicional y la Estipulacion 8 de la presente Escritura
de Constitucion), dicho remanente (incluyendo la continuacion y/o los
ingresos procedentes de dichos procedimientos) quedara a beneficio
del Cedente. -------—mmrm oo

(v) En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta del
Fondo, no cancelara el Fondo hasta que hayan liquidado todos los
Derechos de Crédito y demés activos restantes del Fondo y haya
distribuido los activos del Fondo, siguiendo el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion previsto en el apartado 3.4.7.3 de la Informacién
Adicional y la Estipulacién 19 de la presente Escritura de Constitucion. -

(vi) En el plazo de seis (6) meses desde la liquidacion de los
Derechos de Crédito y los demas activos restantes del Fondo y la
distribucion de los Fondos Disponibles y siempre antes de la Fecha de
Vencimiento Legal, la Sociedad Gestora otorgara un acta ante un
notario que declare: (a) la cancelacién del Fondo asi como los motivos
de dicha extincion, (b) el procedimiento seguido para notificar a los
Bonistas y a la CNMV, y (c) los términos de la distribucion de los
Fondos Disponibles siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion prevista en el apartado 3.4.7.3 de la Informacion Adicional
y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion. Ademas,
el Fondo cumplira las formalidades administrativas que corresponda en
ese momento. La Sociedad Gestora debera presentar dicha acta a la
CNMV | oo e e

Cuando se produzca el supuesto de resolucion recogido en el

apartado 4.4.4 (v) del Registro de Valores antes de la Fecha de
Desembolso, se extinguira el Fondo, asi como la emision de los Bonos
y los contratos firmados por la Sociedad Gestora en nombre Fondo,
con excepcion del Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales, y se

abonaran los gastos de constitucién y de emision en que haya incurrido



el Fondo con cargo a estos importes. En caso de que se resolviera la
constitucion del Fondo y, consecuentemente, la cesion de los Derechos
de Crédito, (i) se extinguira la obligacién de pago del precio por parte
del Fondo por la adquisicion de los Derechos de Crédito y (ii) la
Sociedad Gestora estara obligada a restituir al Cedente en
cualesquiera derechos que se hubieran devengado a favor del Fondo
por la cesion de los Derechos de Crédito. Dicha extincion se notificara
inmediatamente a la CNMV, y transcurrido un (1) mes desde que se
haya producido el supuesto de cancelacion anticipada, la Sociedad
Gestora otorgara ante notario un acta que presentara a la CNMV, a
Iberclear, al mercado AIAF y a las Agencias de Calificacion, declarando
la extincion del Fondo y las razones que la determinan.

SECCION 1l - CESION DE ACTIVOS EN VIRTUD DEL
CONTRATO MARCO DE COMPRAVENTA.

ESTIPULACION 6 - CESION DE LOS DERECHOS DE
CREDITO EN VIRTUD DEL CONTRATO MARCO DE
COMPRAVENT A, oo oo e e e

6.1 Cesion de los Derechos de Crédito Iniciales en virtud del

Contrato de Cesién de Derechos de Crédito.

El Fondo adquiere el noventa y cinco por ciento (95%) del Saldo
Vivo de los Derechos de Crédito Iniciales en el dia de hoy, Fecha de
Constitucion, con sujecion a los términos y condiciones del Contrato de
Cesion de Derechos de Credito y las Declaraciones recogidas en el
Contrato de Cesion de Derechos de Crédito y la Estipulacion 7 de la
presente Escritura de Constitucion, los Requisitos Globales recogidos
en la presente Estipulaciéon y, en lo que respecta a los Derechos de
Crédito Iniciales, con las caracteristicas economico-financieras

contenidas en el apartado 2 de la Informacion Adicional.

6.1.1 Cesion de los Derechos de Crédito derivados de los



PréStamOS. ——----mmmmmmmm oo mmmmmmm e mmmmmmmmmm e

(i) Cesion de los Derechos de Crédito Iniciales. -----------=----=-------

El Cedente, en virtud del Contrato de Cesion de Derechos de
Crédito, ha procedido en el dia de hoy a ceder y transferir al Fondo el
95% de los derechos de crédito derivados de DOSCIENTOS
VEINTISEIS MIL CIENTO CUARENTA Y OCHO (226.148) Préstamos,
cuyo principal pendiente de vencer, asciende en la Fecha de
Constitucion a DOS MIL MILLONES DE EUROS Y TRECE CENTIMOS
DE EURO (2.000.000.000,13-€) que corresponden al noventa y cinco
por ciento (95%) del valor nominal pendiente de pago de cada uno de
los Préstamos de los que se derivan los Derechos de Crédito Iniciales
en la presente fecha. Banco Santander retendra el cinco por ciento
(5%) restante de los derechos de crédito derivados de los Préstamos. --

La cesion efectuada en virtud del Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito se ha realizado por la totalidad del plazo
remanente hasta el total vencimiento de los Derechos de Crédito
Iniciales, desde la fecha del Contrato de Cesion de Derechos de
Credit0. —-m-mmmmmmmm e -

Los Derechos de Crédito Iniciales que se han cedido al Fondo en
virtud del Contrato de Cesion de Derechos de Crédito estan al corriente

de pago, sin ningun tipo de pago pendiente.

(i) Cesién de los Derechos de Crédito Adicionales.-------------------

Tras su constitucion, el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, realizara en cada Fecha de Pago durante el Periodo de
Recarga, sucesivas adquisiciones de Derechos de Crédito Adicionales
para reemplazar el importe del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito

que hubiera sido amortizado. =----==-===-==mmmmmm e

La cesion al Fondo de Derechos de Crédito Adicionales se

realizard mediante la realizacion de ofertas de compra y aceptacion de



las mismas por el Fondo, de conformidad con lo previsto en el apartado
2.2.2 de la Informacion Adicional y en la presente Estipulacion. -----------
Todos los gastos e impuestos que se generen con ocasion de la
formalizacion de las sucesivas cesiones seran a cargo del Cedente.-----
En cada nueva adquisicion de Derechos de Crédito Adicionales,

la Sociedad Gestora debera remitir a la CNMV, al siguiente Dia Habil

de la Fecha de Pago, la siguiente documentacion:

(i) Por CIFRADOC, un listado de los Derechos de Crédito
Adicionales cedidos al Fondo y sus caracteristicas principales. ------------

(i) Declaracién de la Sociedad Gestora, suscrita también por el
Cedente, de que tales Derechos de Crédito Adicionales cumplen todos
los Criterios de Elegibilidad («Criterios de Elegibilidad Individuales» y
«Criterios de Elegibilidad Globales») y las manifestaciones y garantias
del apartado 2.2.8 (ii) de la Informacion Adicional y la Estipulacion 7 de
la presente Escritura de Constitucion para su cesion al Fondo. ------------

La cesion por el Cedente de los Derechos de Crédito al Fondo
no se notificara a los Deudores salvo si lo exige la ley. No obstante, en
caso de concurso, o indicios del mismo, de liquidacion o de sustitucion
del Administrador o porque la Sociedad Gestora lo estime
razonablemente justificado, ésta podra requerir al Administrador para
gue notifique a los Deudores la transmisién 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 efectuan 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 cinco (5) Dias Habiles siguientes a la recepcion
del requerimiento de la Sociedad Gestora, como en caso de concurso
del Administrador, la propia Sociedad Gestora, directamente o a traves

del nuevo administrador designado, podra efectuar la notificacién a los
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Periodo de Recarga. -----=-============mmmmmmmmm oo

La Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
realizara adquisiciones trimestrales de Derechos de Crédito Adicionales
durante el Periodo de Recarga, salvo que se produzca un Evento de
Terminacion Anticipada del Periodo de Recarga (tal y como cada uno
de estos se definen en la estipulacion 9.6.3).

6.2 Criterios de elegibilidad. -----------=-=====-=-=mmmmmm oo

Para poder ser objeto de cesion y adquisicién por el Fondo, en la
Fecha de Compra respectiva (ademas de en la Fecha de Constitucion
para el Derecho de Crédito Inicial), los Derechos de Crédito Adicionales
deberan cumplir tanto los Criterios de Admisibilidad Individual como los
Criterios de Admisibilidad Global (los “Criterios de Elegibilidad”) que

Se recogen a CONtINUACION. =-=--====mnmmmmmmm oo

6.2.1 Criterios de admisibilidad individuales ------------------------
Cada Derecho de Crédito Adicional debera cumplir
individualmente en su respectiva Fecha de Compra (ademas de en la
Fecha de Constitucion para el Derecho de Crédito Inicial) con todas las
manifestaciones y garantias que se recogen en el apartado 2.2.8 (ii) de
la Informacion Adicional y en la Estipulacion 7 de la presente Escritura

(los “Criterios de Elegibilidad Individuales”).

6.2.2 Criterios de admisibilidad globales ---------=--==-mmmmemmmmv
Ademas de los Criterios de Elegibilidad Individuales, los
siguientes son los criterios de admisibilidad que los Derechos de
Crédito Adicionales a adquirir por el Fondo, deberan cumplir en su
conjunto tras la cesion de esos Derechos de Crédito Adicionales (los
“Criterios de Elegibilidad Globales”): --------=-==mmmmmmm o
(i) Que el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito agregado

(tomando en consideracién los Derechos de Crédito a ser cedidos en la



subsiguiente Fecha de Pago) correspondientes a un mismo Deudor no
supere el 0,05% del total de Saldo Vivo de los Derechos de Crédito. ----

(i) Que el plazo medio de vida restante de los Derechos de
Crédito (tomando en consideracion los Derechos de Crédito a ser
cedidos en la subsiguiente Fecha de Pago), ponderado por el Saldo

Vivo de los Derechos de Crédito, no exceda de ochenta y cuatro (84)

meses.

(i) Que el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito agregado
(tomando en consideracién los Derechos de Crédito a ser cedidos en la
subsiguiente Fecha de Pago) correspondientes a la Comunidad
Auténoma mas representada no supere el 26% del total de Saldo Vivo
de los Derechos de Crédito.

(iv) Que el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito (tomando en
consideracion los Derechos de Crédito a ser cedidos en la subsiguiente
Fecha de Pago) correspondientes las tres Comunidades Auténomas
més representadas no supere el 65% del Saldo Vivo total de los

Derechos de Crédito. --

(v) Que el tipo medio ponderado de los Derechos de Crédito
(tomando en consideracioén los Derechos de Crédito a ser cedidos en la
subsiguiente Fecha de Pago), ponderado por el Saldo Vivo de los

Derechos de Crédito, no sea inferior al 7%0. ~==========mmmmm e e

(vi) Que el Saldo Vivo agregado de los Derechos de Crédito que
superen 60.000.-€ (tomando en consideracion los Derechos de Crédito
a ser cedidos en la subsiguiente Fecha de Pago) no sea superior al 5%

del Saldo Vivo agregado de los Derechos de Crédito.

(vii) En la fecha de la cesién al Fondo, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito debe ser igual al importe nominal (a par) al que
los Derechos de Crédito son cedidos al Fondo.

6.2.3 Fechas de oferta




Por “Fecha de Solicitud de Oferta” se entendera las fechas
correspondientes al octavo (8°) Dia Habil anterior a cada Fecha de
Pago durante el Periodo de Recarga en la que proceda adquirir
Derechos de Crédito Adicionales por el Fondo. En cada Fecha de
Solicitud de Oferta, la Sociedad Gestora requerira al cedente la cesion
al Fondo de los Derechos de Crédito Adicionales. ----------------=-=------—---

Por “Fechas de Oferta” se entenderd Ilas fechas
correspondientes al sexto (6°) Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago
durante el Periodo de Recarga en la que se deban adquirir Derechos

de Crédito Adicionales por el FONMO.-============mmmmmmemmem e

6.2.4 Procedimiento para la adquisicion de Derechos de

Crédito Adicionales --

En cada Fecha de Solicitud de Oferta, la Sociedad Gestora
solicitara al Cedente la cesion de Derechos de Crédito Adicionales al
Fondo, especificando (i) los Fondos Disponibles en la Fecha de
Determinacion anterior a la Fecha de Pago correspondiente y (ii) la

Fecha de Pago en la que se debe efectuar la cesion al Fondo y el pago

del precio por la cesion.

Antes de las 17:00 (CET) en la Fecha de Oferta, el Cedente
ofrecerd a la Sociedad Gestora la cesion de los Derechos de Crédito
Adicionales, junto con un archivo informatico que detalle los Préstamos
seleccionados y sus caracteristicas incluidas en la oferta de cesion y
gue deberan cumplir los Criterios de Elegibilidad. ---------------=--=-=--=-=--—-

A mas tardar cinco (5) Dias Habiles antes de la Fecha de Pago
(la “Fecha de Compra”), la Sociedad Gestora notificara al Cedente
aceptando la cesion de la totalidad o parte de los Derechos de Crédito
Adicionales, junto con un archivo de datos con los datos de los
Derechos de Crédito Adicionales aceptados y sus caracteristicas,

segln lo indicado por el Cedente. =-—-----mmmmmmmmmemeem e




Para determinar qué Derechos de Crédito Adicionales han de ser
incluidos en la aceptacion de la cesion, la Sociedad Gestora debera: ----
(i) comprobar que los Derechos de Crédito (y los Derechos de
Crédito de los que se derivan) que se recogen en la oferta de cesion
cumplen los Criterios de Elegibilidad conforme a las caracteristicas

notificadas por el Cedente;y

(i) determinar los Derechos de Crédito Adicionales que sean
aceptables y admisibles para su cesion al Fondo por un importe que no

supere el Importe de Adquisicion.

A estos efectos, el “Importe de Adquisicién” sera igual a la
suma del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito Adicionales
agrupados en el Fondo en la Fecha de Pago correspondiente. ------------

La cesion de los Derechos de Crédito Adicionales sera integra e
incondicional desde la Fecha de Pago en la que son adquiridos y
pagados por el Fondo, y se realizara para el plazo completo que quede
hasta el vencimiento total de los Derechos de Crédito, de conformidad

con lo dispuesto en el apartado 3.3.3 de la Informacion Adicional y la

Estipulacion 6 de la presente Escritura de Constitucion.

6.3 Acciones en caso de impago de los Préstamos. --------------

La Sociedad Gestora en representacion del Fondo, como titular
de los Derechos de Crédito, gozara de todas las acciones legales que
se deriven de la titularidad de los Derechos de Crédito, conforme a la

NOrMALIVA VIgENTE. ===mmmmmmmmm oo o e oo

6.3.1 Apoderamiento a favor del Administrador

A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora como
administrador y gestor de los Derechos de Crédito de conformidad con
el articulo 26.1.b) de la Ley 5/2015, otorga en este acto un PODER tan
amplio como en Derecho sea permitido a favor del Administrador, para

gue éste, actuando a través de cualesquiera de sus apoderados con



facultades bastantes a tal fin pueda, de acuerdo con las instrucciones
de la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta de ésta, o0 bien en
nombre propio pero por cuenta de la Sociedad Gestora, como
representante autorizado del Fondo, requerir por cualquier medio
judicial o extrajudicial, al Deudor y en su caso a los garantes, el pago
de su deuda y ejercitar la accion judicial correspondiente contra los
mismos, ademas de otras facultades requeridas para el ejercicio de sus
funciones como Administrador. Estas facultades podran ampliarse y
modificarse en el caso de que fuere necesario para el ejercicio de tales

FUNCIONES. === === m oo e e e e e e

6.3.2 Informe

Adicionalmente, el Cedente se obliga a informar trimestralmente
a la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, de los impagos,
amortizaciones anticipadas y ajustes de tipos de interés y del término
del vencimiento; y puntualmente de los requerimientos de pago,
notificacién fehaciente al prestatario, acciones judiciales, y cualquier
otra circunstancia que afecte a los Préstamos. Asimismo, el
Administrador facilitara a la Sociedad Gestora toda la documentacion
que ésta le pueda solicitar en relacion con dichos Préstamos y, en

especial, la documentacion precisa para el inicio, en su caso, por la

Sociedad Gestora, de acciones judiciales. ------=-=====mmmmmmmmmmm oo

6.3.3 Inicio de aCCiONEeS ==-===mmmmmmmmmmm e

El Administrador debera, con caracter general, iniciar los
procesos judiciales que correspondan si, durante un periodo de tiempo
de seis (6) meses, el Deudor 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. ----------------------memmnm--

6.4 Precio de venta o cesién de los Derechos de Crédito.-----




6.4.1 Precio de cesion de los Derechos de Crédito Iniciales.--

El precio de cesion sera el valor nominal de los Derechos de
Crédito Iniciales: el 95% del correspondiente Derecho de Crédito. El
precio que el Fondo, actuando a través de su Sociedad Gestora,
debera pagar al Cedente en la Fecha de Desembolso por la adquisicion
de los Derechos de Crédito Iniciales sera el importe equivalente al
Saldo Vivo de los Derechos de Crédito Iniciales agrupados en el Fondo
en la Fecha de Constitucion.

El precio deber& ser integramente satisfecho antes de las 12.00
CET de la Fecha de Desembolso, con fecha valor de ese mismo dia. ---
El pago se efectuard una vez ingresado en la Cuenta de
Tesoreria el importe de la Emisién de los Bonos y del Contrato de

Préstamo de Gastos Iniciales.

En caso de que fuera resuelta la constituciéon del Fondo v,
consecuentemente, la cesion de los Derechos de Crédito Iniciales, (i)
se extinguira la obligacién de pago del precio por parte del Fondo por la
adquisiciéon de los Derechos de Crédito Iniciales y (ii) la Sociedad
Gestora estara obligada a restituir al Cedente en cualesquiera

derechos que se hubieran devengado a favor del Fondo por la cesién

de los Derechos de Crédito Iniciales.
El Cedente no percibird intereses por el aplazamiento del pago
del precio de venta desde la Fecha de Constitucion hasta la Fecha de

Desembolso.

6.4.2 Precio de cesi6on de los Derechos de Crédito

Adicionales.

Los Derechos de Crédito Adicionales se cederan por un precio
equivalente al “Importe de Adquisicion de los Derecho Credito
Adicionales”, que es igual a la suma del Saldo Vivo Principal de los

Derechos de Crédito Adicionales adquiridos en la Fecha de Compra. ---



El pago deberd ser satisfecho integramente en Ila
correspondiente Fecha de Pago en que la cesion se celebre, por el

valor de ese mismo dia. -------=-===m=mmmmmmmm

El pago sera satisfecho por el precio para la adquisicion de los
Derechos de Crédito Adicionales desde la Cuenta de Tesoreria abierta

con Banco Santander a nombre del Fondo.------======— e

6.4.3 Legislacién aplicable a la cesion de los activos. -----------

La cesion de los Derechos de Crédito estara sometida a la
legislacibn comun espafola. De acuerdo con la legislacion comun
espafiola vigente, la validez de la cesion de los Derechos de Crédito al
Fondo por parte del Cedente esta sujeta a que no exista impedimento
alguno para su libre cesion al Fondo, o, en el caso de que fuera
necesario el consentimiento del Deudor, dicho consentimiento hubiese

Lo [0 380 011 = ] e 0

No se prevé la notificacion de la cesion a los Deudores en el
momento de la cesién, salvo si lo exige la Ley, de conformidad con lo
previsto en la Estipulacion 8.2.12 de la presente Escritura. -----------------

A tenor del articulo 1.527 del Cdédigo Civil, el Deudor que antes
de tener conocimiento de la cesion pague al acreedor, quedara liberado
de la obligacion. A estos efectos, el Cedente debera notificar (por si o
por conducto notarial) la cesidon en los términos previstos en la
Estipulacién 6.7 siguiente. Una vez notificada la cesion a los Deudores,
éstos solo quedan liberados de sus obligaciones mediante el pago al
Agente de Pagos. Conforme al articulo 1.198 del Codigo Civil, el
Deudor que hubiere consentido la cesion no podra oponer al Fondo la
compensacion que le hubiera correspondido frente al Cedente,
prevision coincidente con lo dispuesto en el articulo 31.1 de la Ley
16/2011 de 24 de junio, de contratos de crédito al consumo. ---------------

6.5 Responsabilidad del Cedente y sustitucion de los




Derechos de Crédito.

Banco Santander, en su calidad de Cedente de los Derechos de
Crédito y de conformidad con lo estipulado en los articulos 348 del
Cédigo de Comercio y 1.529 del Cédigo Civil, respondera ante el
Fondo de la existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito en el
momento de la cesion pero no respondera de la solvencia de los

Deudores.

Si se observa que durante la vida de los Derechos de Crédito
cualquiera de ellos ha dejado, en la fecha de su cesion, de cumplir las
caracteristicas que se recogen en los apartados 2.2.8.(ii)) y 2.2.2.2.3 de
la Informacion Adicional y en la presente Estipulacion, el Cedente se
compromete, previa conformidad de la Sociedad Gestora, a proceder
de modo inmediato a su subsanacion y, de no ser posible, a la
sustitucion o, en su caso, al reembolso de los Derechos de Crédito
afectados no sustituidos mediante la resolucion automética de la cesion

de los Derechos de Crédito afectados con sujecion a las siguientes

reglas:

() La parte que tuviera conocimiento de la existencia de un
Derecho de Crédito en tal circunstancia, sea el Cedente o la Sociedad
Gestora, lo pondrd en conocimiento de la otra parte. EI Cedente
dispondra de un plazo de hasta quince (15) Dias Habiles desde la
referida notificacién para remediar tal circunstancia en el caso de que
fuera susceptible de subsanacion o para sustituir el Derecho de Crédito
Afectado.

(ii) La sustitucion se realizara por el Saldo Vivo de los Derechos
de Crédito mas los intereses devengados y no satisfechos, y cualquier

cantidad debida al Fondo hasta la fecha en la que el correspondiente

Derecho de Crédito sea sustituido.

Para proceder a la sustitucion, el Cedente comunicara a la



Sociedad Gestora las caracteristicas de los Derechos de Crédito que
propone ceder que cumplieran las caracteristicas del apartado 2.2.8 (ii)
de la Informacién Adicional y la Estipulacién 7 de la presente Escritura
de Constitucion y los Criterios de Elegibilidad (Criterios de Elegibilidad
Individuales y Criterios de Elegibilidad Globales) establecidos en el
apartado 2.2.2.2.3 de la Informacion Adicional y en la presente
Estipulacion y fueran de caracteristicas homogéneas en términos de
finalidad, plazo, tipo de interés y saldo vivo de principal. Una vez haya
tenido lugar la comprobacion por parte de la Sociedad Gestora del
cumplimiento de las caracteristicas contenidas en los apartados 2.2.8
(i) y 2.2.2.2.3 de la Informacion Adicional y la presente Estipulacion y
habiendo manifestado aquella al Cedente de forma expresa la
idoneidad de los Derechos de Crédito que se pretende ceder, el
Cedente procedera a resolver la sustitucion del Derecho de Crédito
afectado y a la cesion de nuevo o nuevos Derechos de Crédito en

SUSHTUCION, === mmmmmmmm oo

La sustitucion de los Derechos de Crédito Iniciales y de los
Derechos de Crédito Adicionales en sustitucion se realizard mediante el
otorgamiento de un acta de subsanacion del Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito o en contrato privado, con sujecion,
respectivamente, a las mismas formalidades establecidas para la
cesion de los Derechos de Crédito Iniciales o los Derechos de Crédito
Adicionales, y ambas se comunicaran a la CNMV (a través de la
CIFRADOC) y a las Agencias de Calificacion. --

(i) En el supuesto de no procederse a la sustitucién de algun

Derecho de Crédito en las condiciones que se establecen en la regla
(i) del presente apartado, el Cedente procedera a la resolucion
automatica de la cesion del Derecho de Crédito afectado por el

incumplimiento no sustituido. Dicha resolucion se efectuara mediante el



reembolso en efectivo al Fondo del Saldo Vivo de los Derechos de
Crédito correspondientes, asi como cualquier interés devengado y no
satisfecho, asi como cualquier cantidad que le pudiera corresponder al
Fondo hasta tal fecha, que sera depositado en la Cuenta de Tesoreria.-

(iv) En caso de resolucion de la cesion de Derechos de Crédito
afectados tanto por razon de sustitucion como por reembolso,
corresponderan al Cedente todos los derechos provenientes de estos
Derechos de Crédito que se devenguen desde la fecha de resolucion

COIMESPONAIENTE. === e

6.6 Derechos conferidos al Fondo por la cesién de los

Derechos de Crédito.

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

vencimiento de cada Derecho de Crédito. ------=======mmmmmmmmmm oo

Banco Santander, en su calidad de Cedente de los Derechos de
Crédito y de conformidad con lo estipulado en los articulos 348 del
Cddigo de Comercio y 1.529 del Codigo Civil, respondera ante el
Fondo de la existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito en el

momento de la cesién pero no respondera de la solvencia de los

Deudores.

El 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 adeudada en virtud de los Préstamos, ni asume la efectividad
de las garantias otorgadas a los mismos, si las hubiera. Ademas, el
Cedente no garantizard& de ninguna otra forma, directa o
indirectamente, el buen fin de la operacidon, ni otorgara ninguna
garantia o Bonos, ni incurrira en ningun pacto de sustitucion o de

recompra de los Derechos de Crédito, con excepcion de lo previsto en



el apartado 2.2.9 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 6 de la

presente Escritura de ConstituCION. —------==mmmmm oo

Los derechos de crédito derivados de cada Préstamo seran
cedidos por el 95% del principal pendiente de pago en la fecha de
cesion, por el 95% de los intereses ordinarios y moratorios de cada
Préstamo y por el 95% de cualesquiera derechos que se deriven de
cualesquiera garantias de los Préstamos, cuando proceda. ----------------

En particular, y con animo descriptivo y no limitativo, la cesion
incluird el 95% de todos los derechos accesorios de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 1.528 del Cddigo Civil, y dara al Fondo los
siguientes derechos respecto de los Préstamos: --------------====nmnmmeueemv

() 95% de todas las cantidades devengadas por la amortizacion

del principal de [0S PréStamos; ------=-========mmmmmmmmmmemme e

(i) 95% de todas las cantidades devengadas por los intereses

ordinarios de l0S Préstamos; ---------=-=-====mmmmmmm oo

(i) 95% de todas las cantidades devengadas por los intereses

de demora de 10S Préstamos; ------=-=-======mmm oo oo
(iv) 95% de cualesquiera otras cantidades, activos o derechos
recibidos como pago por el principal o intereses de los Préstamos; -----
(v) 95% de todos los posibles derechos o indemnizaciones que
pudieran resultar a favor de Banco Santander, pagos efectuados por
posibles garantes, etc., asi como los derivados de cualquier derecho

accesorio a los Préstamos. --------m=mmmmmm oo

Por lo tanto, cualquier cantidad recibida bajo los Préstamos, sera
asignada en un 95% al Fondo y el 5% restante al Cedente. ----------------
Todos los derechos anteriormente mencionados se devengaran
a favor del Cedente (i) con respecto de los Derechos de Crédito
Iniciales, desde la Fecha de Constitucion, mediante el otorgamiento del

Contrato de Cesion de Derechos de Crédito vy, (ii) con respecto a los



Derechos de Crédito Adicionales, desde la Fecha de Pago en que se

produzca la cesion bajo el Contrato de Cesion de Derechos de Crédito,

qgue se comunicara a la CNMV por CIFRADOC.

Los pagos que se realicen por comisiones por reclamacion de
cuotas impagadas, comisiones de subrogacion, comisiones de
amortizacion o cancelacion anticipada, asi como cualquier otra
comisién (incluyendo comisiones de apertura, estudio e informacion,

cuando sea apropiado) o gastos, no seran cedidos al Fondo, y por

tanto seguiran correspondiendo al Cedente.

El 95% de todos los posibles gastos o costes que puedan surgir
para el Cedente de las acciones de recuperacion en caso de que el
Prestatario no cumpla con sus obligaciones, incluidas las acciones de
ejecucion contra dichos Prestatarios, seran pagados por el Fondo y el

5% restante por el Cedente.

Los derechos del Fondo resultantes de los Derechos de Crédito
estan vinculados a los pagos realizados por los Deudores bajo los
Préstamos y, por tanto, quedan directamente afectados por la
evolucion, retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia relacionada
con los referidos Préstamos. Seran de cuenta del Cedente los gastos
bancarios originados por el recobro de impagados y gastos derivados
de procesos prejudiciales, judiciales o contenciosos, sin perjuicio del
derecho al reembolso previsto en el apartado 3.7.1.8 de la Informacién
Adicional y la Estipulacion 8 de la presente Escritura de Constitucion. ---

Con el fin de poder ceder Derechos de Crédito Adicionales, los
ultimos estados financieros del Cedente se auditaran y se registraran
en la CNMV vy el informe del auditor no debera presentar salvedades. ---

El Cedente puede ser declarado en concurso y la insolvencia del
Cedente podria afectar a su relacion contractual con el Fondo,

conforme a lo dispuesto en la Ley Concursal. --



La cesion de los Derechos de Crédito no podra ser objeto de
restitucién, salvo por accion de los administradores concursales del
Cedente, de conformidad con lo dispuesto en la Ley Concursal y tras
haber demostrado la existencia de fraude en la operacion, segun se
establece en el articulo 16.4 de la Ley 5/2015. El Cedente tiene su
sede empresarial en Espafa. Por tanto, y salvo prueba en contrario, se
presume que el centro de sus intereses principales es Espafa. -----------

En el supuesto de que, de conformidad con la Ley Concursal, el
Cedente sea declarado insolvente, el Fondo, actuando a través de la
Sociedad Gestora, tendr4d derecho de separacion respecto a los
Derechos de Crédito, segun los articulos 80 y 81 de la Ley Concursal,
por consiguiente, el Fondo tendra derecho a obtener del Cedente los
importes resultantes de los Derechos de Crédito desde la fecha de la
gue se decrete la insolvencia, siendo dichos importes considerados

propiedad del Fondo y por tanto deberan transferirse al Fondo,

representado por la Sociedad Gestora. ----------=-=====m-mmsmmm oo
Este derecho de separacion no se extendera necesariamente al
dinero percibido por el Cedente insolvente y mantenido por el mismo

por cuenta del Fondo con anterioridad a dicha fecha, dada la

naturaleza fungible del dinero. -------=-===m-m s s e

No obstante lo anterior, tanto el Folleto como la Escritura de
Constitucion prevén un determinado mecanismo para mitigar los
efectos antedichos en relacion con el dinero debido a su naturaleza
fungible, tal como se detalla en el apartado 3.4.2.1. de la Informacion
Adicional y la Estipulacién 18 de la presente Escritura de Constitucion. -

6.7 Notificacion a los Deudores. ~----=====-mmmmmmmm e

El apartado 3.3.1 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 6
de la presente Escritura de Constitucion prevén que la cesion por el

Cedente de los Derechos de Crédito al Fondo no se notificard a los



Deudores, salvo si lo exige la ley.

No obstante, en caso de concurso, liquidacion, intervencion por
el Banco de Espafia, liquidacion o sustitucion del Cedente, o en caso
de concurso o indicaciones del mismo, liquidacién o el reemplazo del
Administrador, o si la Sociedad Gestora lo considera razonablemente
justificado, ésta podra requerir al Administrador para que notifique a los
Deudores de la cesion de los Derechos de Crédito pendientes de
reembolso al Fondo, asi como de que los pagos derivados de los
Préstamos solo tendran caracter liberatorio si se efectian en la Cuenta
de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No obstante, si el
Administrador no hubiese enviado la notificacion a los Deudores dentro
de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la recepcion del
requerimiento de la Sociedad Gestora, o en caso de que el
Administrador se encuentre en un procedimiento de concurso, sera la
propia Sociedad Gestora, quien directamente o a través del nuevo
administrador designado o el agente, efectie la notificacion a los
Deudores.

ESTIPULACION 7 - DECLARACIONES Y GARANTIAS DE
BANCO SANTANDER.

El Cedente, declara y garantiza, en calidad de titular de los

Préstamos ante la Sociedad Gestora, actuando en nombre del Fondo,
a la Fecha de Constitucién y en la Escritura de Constitucion y en el
Contrato de Cesion de Derechos de Crédito, que se consideraran
repetidas en cada Fecha de Compra:

7.1 En relacion con el Cedente:

(1) Que el Cedente es una institucion financiera debidamente
constituida de acuerdo con la legislacion espafiola vigente y se halla
inscrita en el Registro Mercantil de Santander y en el Registro de

Entidades Financieras del Banco de Espania. --



(2) Que los organos sociales del Cedente han adoptado
validamente todos los acuerdos sociales necesarios para (i) la cesion al
Fondo de los Derechos de Crédito y (ii) para otorgar validamente los
contratos y compromisos establecidos en el Folleto. ----------------=---------

(3) Que el Cedente no se encuentra en situacion de concurso,
suspension de pagos, quiebra o insolvencia (segun lo dispuesto en la
Ley Concursal) ni esta incurso en ninguno de los procedimientos sobre
medidas preventivas, reestructuracion y resolucion previstos en la Ley
11/2015, de 18 de junio, de recuperacion y resolucion de entidades de

crédito y empresas de inversion, en la fecha del Folleto o en cualquier

momento desde SU CONSHIUCION. =-=-=-==-mmmmm oo

(4) Que el Cedente esta en la posesion de las cuentas anuales
de los Uultimos dos ejercicios fiscales terminados, debidamente
auditadas. Que el informe de auditoria de dichos ejercicios no presenta
salvedades. Que las cuentas anuales auditadas para ejercicios
financieros de 2017 y 2018 se han depositado en la CNMV y en el

Registro Mercantil. -=--====mmmmm oo e e

(5) Que tal como se indica en el apartado 3.4.3 de la Informacién
Adicional y la Estipulacién 20 de la presente Escritura de Constitucion,
el Cedente cumplira el requisito de retencion del riesgo establecido en
el articulo 6 del Reglamento Europeo de Titulizacion.----------=--=-=-=nm----

7.2 En relacién con los Préstamos vy los Derechos de Crédito

cedidos al FONJO: —m—=— e

(1) Que cada Derecho de Credito existe, es valido, vinculante,
cobrable y exigible de acuerdo con la ley y todas las disposiciones
legales aplicables han sido observadas en la disposicion de los
mismos, en particular, y en cuanto resulten de aplicacion, la Ley
7/1995, de 23 de marzo, de Crédito al Consumo; la Ley 16/2011, de 24

de junio, de Contratos de Crédito al Consumo; el Real Decreto



Legislativo 1/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y

Usuarios; la Ley 7/1998, de 13 de abril, sobre Condiciones Generales

de la Contratacion; y otras leyes complementarias.
(2) Que cada Derecho de Crédito es propiedad del Cedente y

esta en todo caso libre de cargas y gravamenes.

(3) Que la originacion de todos y cada Préstamo, asi como la
cesion del Derecho de Creédito relevante al Fondo, han sido y seran

realizados en condiciones de mercado.
(4) Que todos y cada uno de los Préstamos han sido y son

administrados por el Cedente de acuerdo con los procedimientos

usuales que ha establecido.
(5) Que todos y cada uno de los Préstamos se ajustan a la
politica de concesion de créditos del Cedente recogida en la seccién

2.2.7 de la Informacion Adicional.

(6) Que ninguno de los Préstamos ha sido aprobado por Banco

Popular siguiendo su politica de concesion de crédito.
(7) Que ninguno de los Préstamos ha sido aprobado por un
analista contra la evaluacién del sistema automatico de evaluacién (es

decir, ningun Préstamo se ha aprobado mediante una “aprobacion

forzada”).

(8) Que todos y cada uno de los Préstamos han sido aprobados
siguiendo los niveles de atributos a través del sistema automatico de
evaluacion valido en el momento de originacion de cada Préstamo.
Tales niveles de atributos estan incluidos en la politica de concesiones
de crédito del Cedente descrita en la seccion 2.2.7. de la Informacion

Adicional.

(9) Que no se ha iniciado ningun procedimiento judicial en

relacion a cualesquiera de los Préstamos que pudieran perjudicar la



validez y ejecutabilidad de los mismos, o que pudieran llevar a la

aplicacion del articulo 1.535 del Codigo Civil. --

(10) Que todos y cada uno de los Préstamos han sido
concedidos por el Cedente a personas fisicas residentes en Espafia y
son préstamos para el consumo. Ninguna de esas personas son
empleados, ejecutivos o directivos de Santander.-----------------=-=------—---

(11) Que todos y cada uno de los Préstamos estan sujeto a ley

ESPANOIA. ===

(12) Que cada Préstamo esta denominado y es pagadero

exclusivamente €N @UIOS. ------=--m=-m=mmmmmmmmmmemm oo
(13) Que ningun Préstamo esta garantizado por derecho real de
garantia alguUNO. -===========mmmm e

(14) Que ningun Préstamo tiene o tendra un importe de principal

pendiente superior a 100,000.-€, -==-=====mnmmmmmmmmm e

(15) Que ningun Préstamo con un atraso en el pago superior a

treinta (30) dias sera cedido al FONdO. -------====mmmmmmm oo

(16) Que cada Deudor es responsable del cumplimiento con todo

Su patrimonio presente y futuro. ==-=-======m o m e

(17) Que los contratos privados o polizas intervenidas ante
fedatario publico que documentan cada Préstamo no contienen
clausulas que impidan la cesion del Préstamo o en las que se exija
alguna autorizacibn o comunicacion para llevar a cabo la cesion del
Derecho de Crédito pertinente mientras el Cedente continle

administrando el Préstamo. -------======mmmmm oo

(18) Que ningun Derecho de Crédito proviene de un Derecho de

Crédito Restructurado.

(19) Que los Préstamos no han incurrido en causa de
vencimiento anticipado segun el significado del articulo 178(1) del
CRR. oo -




(20) Que las obligaciones de pago de todos y cada uno de los
Préstamos se realizan mediante domiciliacion en una cuenta bancaria
gue se realiza automaticamente y que es autorizada por el Deudor
correspondiente en el momento de formalizar la operacion.-----------------

(21) Que cada Deudor ha pagado un minimo de una (1) cuota

del Préstamo correspondiente.

(22) Que la fecha de vencimiento de cada Préstamo no es en

ningun caso posterior a la Fecha de Vencimiento Final.
(23) Que el periodo restante hasta vencimiento de todos y cada
uno de los Préstamos no es en ningun caso superior a 9 afos ------------
(24) Que ninguna notificacidbn de amortizacion anticipada total o
parcial de los Préstamos ha sido recibida por el Cedente del

correspondiente Deudor.
(25) Que ninguno de los Préstamos ha vencido antes de la fecha
de su cesién al Fondo, ni el vencimiento de tales Préstamos final

coincide con tal fecha. --

(26) Que ninguno de los Préstamos contempla clausulas de

diferimiento en el pago de intereses a partir de la correspondiente

cesion de los Derechos de Crédito al Fondo.
(27) Que ninguno de los Préstamos se ha formalizado como un

contrato de arrendamiento financiero o leasing.
(28) Que todos y cada uno de los Préstamos han sido totalmente

dispuestos por el correspondiente Deudor. ------=-=--=-=====-mmmmmmmm e

(29) Que la PD Regulatoria de todos y cada uno de los

Préstamos es igual o inferior al 6%.

(30) Que ninguno de los Deudores estaba desempleado en la

fecha en la que el Derecho de Crédito fue otorgado.
(31) Que las cuotas pagaderas bajo cada Derecho de Crédito

estdn compuestas por pagos de principal y de interés y tales cuotas



son constantes. Ninguno de los Derechos de Crédito es un préstamo

reembolsable a vencimiento. ~=-======== =

(32) Que ninguno de los Derechos de Crédito estan libres de

pagos de principal y/0 iINterés.- -=---==-mmmmmmm e

(33) Que los Préstamos son homogéneos en términos de tipos
de activos, flujo de caja, riesgo de crédito y caracteristicas de
amortizacion  anticipada y contienen obligaciones que son
contractualmente vinculantes y ejecutables, con recurso completo para
los Prestatarios, y cuando sea aplicable para los garantes dentro del

significado recogido en el articulo 20.3 del Reglamento Europeo de

TIUNIZACION === mmmm e e e

(34) Que, en la fecha de su cesién, ningun Deudor ha sufrido un
deterioro de su calidad de crédito y, que se sepa, ningun Deudor: --------

(i) ha sido declarado insolvente o un tribunal ha concedido a sus
acreedores un derecho definitivo e inapelable de ejecucién o de
indemnizacién por dafios y perjuicios materiales como resultado de un
pago atrasado dentro de los tres afios anteriores a la fecha de su
originaciéon o haya sido sometido a un proceso de reestructuracién de
la deuda con respecto a sus riesgos de incumplimiento dentro de los
tres afios anteriores a la fecha de transferencia o cesién de los riesgos

subyacentes al Fondo;
(i) estaba, en el momento de la originacion, en el caso de que

sea aplicable, incluido en un registro publico de crédito de personas

con un historial crediticio negativo; 0----------=-=-======m-mmmmmmm e

(iii) tiene una evaluacién o calificacién crediticia que indique que
el riesgo de que no se efectlen los pagos acordados contractualmente
es significativamente mayor que en el caso de exposiciones

comparables en poder del Cedente que no estan titulizadas. --------

7.2.1 Definiciones particulares ---------=-===--mmmmmmem oo



A los efectos de esta seccion:

() “Derecho de Crédito Restructurado” significa un Derecho de

Crédito que ha estado sujeto a una Restructuracion.

(i) “Restructuracion” significa, con respecto a un Derecho de
Crédito, la condonacion, la reduccion o el aplazamiento del principal,
los intereses o0 las comisiones o un cambio en la clasificacion, la
prioridad o la subordinacibn de esa obligacion (en conjunto, los
"Acontecimientos de Reestructuracién”), a condicion de que dicha
decision, con respecto a los Acontecimientos de Reestructuracion sera
adoptada: (i) conforme lo haria un titular de esa obligacion razonable y
diligente (sin tener en cuenta a estos efectos el efecto de cualquier
titulizacion de los Derechos de Crédito pero teniendo en cuenta
cualquier garantia o colateral que garantice dichos Derechos de
Crédito; y (ii) con la intencién de que la Reestructuracion sea para
minimizar cualquier pérdida esperada con respecto a los Derechos de
Crédito.

7.2.2. Realizacion de declaraciones y garantias

El Cedente realiza las declaraciones y garantias sobre las
caracteristicas de los Préstamos que se describen en el presente
apartado y que se ratificaran en el Contrato de Cesion de Derechos de
Crédito. La Sociedad Gestora y el Cedente garantizaran en el Contrato
de Cesiéon de Derechos de Crédito respecto de los Préstamos de los
gue derivan los Derechos de Crédito Iniciales que se van a ceder al
Fondo y, en la declaracion que remita a CNMV por CIFRADOC con

respecto a los Préstamos que derivan de los Derechos de Crédito

Adicionales, que no tienen ninguna cuota pendiente.
El Cedente realizara las declaraciones y garantias sobre las
caracteristicas de los Préstamos que se describen en el presente

apartado con ocasion de cada cesion de Derechos de Crédito



AdICIONAIES. ~m-mmmmm e

Ni el Fondo, ni la Sociedad Gestora, la Entidad Directora, ni el
Agente de Pagos, ni ninguna otra persona han emprendido ni
emprenderan investigacion, busqueda u otra accion alguna para
verificar la informacion relativa a la cartera de Préstamos o para
establecer la solvencia crediticia de ningan Deudor o de cualquiera de
las demas partes en los Documentos de la Operacién. Cada una de
dichas personas se basard exclusivamente en la exactitud de las
manifestaciones y garantias que haya otorgado el Cedente al Fondo en
el Contrato de Cesion de Derechos de Crédito respecto de, entre otras
cosas, él mismo, la cartera de Préstamos, los Deudores y los contratos
de Préstamo y que hayan sido reproducidas en la seccion 2.2.8 de la
Informacién Adicional y la Estipulacion 7 de la presente Escritura de

CONSHItUCION, ~=======mmmmmmmmmmmmmmmmmmcccccmmmmc e mmmmm e m e mmmm e

Si cualquiera de los Derechos de Crédito no cumpliera las
manifestaciones y garantias otorgadas por el Cedente en la Fecha de
Constitucion o en la Fecha de Compra (segun sea el caso), el Cedente
estara obligado, si el correspondiente incumplimiento no fuera
subsanable, a cumplir con los términos y condiciones establecidos en

la seccién 2.2.9 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 6 de la

presente Escritura de ConstituCiON. —----===-mmmmmmmm e

El Cedente no esta obligado a facilitar, ni facilitar4 a la Entidad
Directora, al Fondo ni a la Sociedad Gestora informacion financiera u
otra informacién personal especifica sobre Deudores individuales y
sobre los contratos de Préstamo a que se refieren los Derechos de
Credit0. === mmmmmmmm e s

Si el Cedente no hubiera cumplido con las medidas de
subsanacion adecuadas con arreglo a los términos establecidos en la

seccion 2.2.9 de la Informacién Adicional y la Estipulacién 6 de la



presente Escritura de Constitucion, ello podra tener un efecto negativo
sobre el valor de los Derechos de Crédito y sobre la capacidad del
Fondo para efectuar pagos con arreglo a los Bonos.
SECCION 1ll_- ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
DERECHOS DE CREDITO.
ESTIPULACION 8 - ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
DERECHOS DE CREDITO.
8.1 Administracién.

La Sociedad Gestora serd responsable de la administracion y
gestion de los Préstamos de conformidad con el articulo 26.1 b) de la
Ley 5/2015. No obstante, tendra derecho a subdelegar aquellos
deberes a terceros conforme al articulo 30.4 de la Ley 5/2015, lo cual
no afectara a su responsabilidad. En este sentido, la Sociedad Gestora
designa en la Escritura de Constitucion a Banco Santander como
Administrador de los Derechos de Crédito, para realizar el servicio de
administracion y gestion de los Préstamos. La relacién entre Banco
Santander y el Fondo se regira por lo dispuesto en la Escritura de

Constitucion.

Banco Santander acepta el mandato recibido de la Sociedad
Gestora de actuar como Administrador de los Préstamos (el
‘“Administrador”) y, en virtud de dicho mandato, se compromete a lo

siguiente:

() 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 la

Escritura de Constitucion;

(if) a seguir administrando los Derechos de Crédito, dedicando el
mismo tiempo y atencion y el mismo nivel de pericia, cuidado y

diligencia en la administracién de los mismos que el que dedicaria y



ejerceria en la administracion de sus propios préstamos y, en cualquier
caso, ejercitara un nivel adecuado de pericia, cuidado y diligencia en la
prestacion de los servicios previstos en la Informacion Adicional; ---------

(i) a que los procedimientos que aplica y aplicar4d para la
administracion y gestion de los Préstamos son y seguiran siendo
conformes a las leyes y normas legales en vigor que sean aplicables; --

(iv) a cumplir las instrucciones que le imparta la Sociedad

Gestora con la debida lealtad; ------------=-=-==-m-m-mmmmm oo

(v) a realizar todas las acciones necesarias para mantener en
plena vigencia las licencias, aprobaciones, autorizaciones Yy
consentimientos que resulten necesarios 0 convenientes para el

desempefio de SUS SEeIVICIOS; ---=m=m=mnmmmmmmmmmmmm oo

(vi) a disponer el equipo y el personal suficiente para cumplir

todas sus obligaciones; y-----=-----mmmmmmm o

(vii) a indemnizar al Fondo por los dafios y perjuicios que puedan
derivarse del incumplimiento de las obligaciones asumidas. ----------------
Una breve descripciéon del régimen y de los procedimientos
ordinarios de administracion y custodia de los Préstamos que se rigen

por la Escritura de Constitucion se contiene en los siguientes

APANAUOS. === ==

8.2 Duracion.

Los servicios seran prestados por Banco Santander hasta que,
una vez amortizada la totalidad de los Préstamos, se extingan todas las
obligaciones asumidas por Banco Santander en relacion con dichos

Préstamos, sin perjuicio de la posible revocacion anticipada de su

0T L1 - L1 T
A estos efectos, un “Evento de Sustitucion del Administrador”
significa el acontecimiento de cualquiera de los siguientes eventos: -----

() cualquier incumplimiento de sus obligaciones bajo esta



Escritura, en la opinion razonable de la Sociedad Gestora, y en
particular, la obligacién de transferir al Fondo las cantidades recibidas
de los Prestatarios dentro de los dos (2) Dias Habiles siguientes a su
recepcion (excepto si el incumplimiento es debido a fuerza mayor); y----
(ii) el Administrador incurre en un Evento de Insolvencia. -----------
En caso de un Evento de Sustitucion del Administrador, la
Sociedad Gestora podra realizar alguna de las siguientes actuaciones: -
(i) Sustituir al Administrador 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 de

los Bonos con Rating; --

(i) Requerirle para que subcontrate, delegue o sea garantizado
en la realizacién 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 de

los Bonos con Rating. --

En caso de Evento de Insolvencia respecto del Administrador, la
actuacion (i) anterior sera la Unica posible. De acuerdo con la Ley
Concursal, el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, tendra
un derecho de separacion con respecto de los Derechos de Crédito
cedidos, de conformidad con los articulos 80 y 81 de la citada Ley
Concursal. Este derecho de separacion no se extendera
necesariamente al dinero recibido por el Cedente, en su calidad de
Administrador, y conservado por este ultimo en nombre del Fondo
antes de su depdsito en la cuenta del Fondo, ya que, dado su
naturaleza fungible, podria estar sujeto al resultado del concurso segun
la interpretacion mayoritaria del articulo 80 de la Ley Concursal. ----------

La Sociedad Gestora tendra en cuenta las propuestas que el

Administrador le formule tanto sobre la subcontratacién, delegacién o



designacion del sustituto en la realizacion de sus obligaciones, como
sobre la entidad que pudiera garantizarle en la ejecucién de las

8 T1 0187 =S

No obstante todo lo anterior, sera a la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, a quien correspondera la decision
definitiva sobre la designacion del Administrador sustituto y sobre
cualquiera de las actuaciones anteriormente mencionadas. ----------------

Si se produce un Evento de Sustitucion del Administrador, el

Administrador asume los siguientes compromisos ante la Sociedad

L (0] = W

(i) Poner a disposicion de la Sociedad Gestora, a su
requerimiento, un registro de los datos personales de los Deudores
necesarios para emitir 6rdenes de cobro a los Deudores o para
disponer que se les practique la notificacion a que se hace referencia a
continuacion (el “Registro de Datos Personales” o “RDP”). ---------------

La comunicacién y uso de dichos datos estaran limitados y en
todo caso sujetos al cumplimiento de la Ley Orgéanica 3/2018, de 5 de
diciembre, de Proteccion de Datos Personales, y garantia de los
derechos digitales o a la ley que venga a sustituirla, modificarla o
desarrollarla (la “Ley de Proteccion de Datos”), y el Reglamento (UE)
2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de abril de
2016, relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta
al tratamiento de datos personales y a la libre circulaciéon de estos
datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/CE (“Reglamento

General de Proteccion de Datos”). =-----==========mmmmmmmommmmo oo

(i) A peticién de la Sociedad Gestora, depositar el RDP ante
notario al efecto de que pueda servir para que la Sociedad Gestora
pueda hacer busquedas en él en caso necesario en relacion con sus

funciones de administracion de los Derechos de Crédito.------------=-------



(i) Prestar asistencia a la Sociedad Gestora haciendo todo lo
razonablemente posible en el proceso de sustitucion y, segun sea el

caso, notificar a los Deudores.

(iv) Tan pronto como sea razonablemente posible, entregue y
ponga a disposicion de la Sociedad Gestora (0 cualquier persona
designada por ella) los archivos que le entrega al Cedente (si es
diferente al Administrador), copias de todos los registros (incluidos,
entre otros, registros informaticos y libros de registros),
correspondencia y documentos en su posesion o bajo su control en
relacion con los correspondientes Derechos de Crédito cedidos al

Fondo y las cantidades y otros activos, si los hubiera, mantenidos por

el Administrador en nombre de la Sociedad Gestora;
(v) Realizar cuantos actos y firmar cuantos documentos exijan la
participacion del Administrador para que sus funciones se transfieran

efectivamente al nuevo Administrador.

El Administrador, a su vez, podra renunciar voluntariamente a
ejercer la administracion y gestion de los Derechos de Crédito si fuera
posible conforme a la legislacion vigente en cada momento y siempre
gue (i) fuera autorizado por la Sociedad Gestora, (i) la Sociedad
Gestora hubiera designado un nuevo Administrador que efectivamente
haya aceptado empezar a cumplir con sus deberes, (i) el
Administrador hubiera indemnizado al Fondo por los dafios y perjuicios
gue la renuncia y la sustitucion pudieran causarle (incluyendo cualquier
coste adicional, no repercutiéndolo por tanto al Fondo) y (iv) no se
produzca un impacto negativo en la calificacion de los Bonos. -------------

8.2.1 Custodia de contratos, escrituras, documentos vy

expedientes

El Administrador mantendra todos los contratos, documentos y

registros informaticos relativos a los Préstamos bajo custodia segura y



no abandonara la posesion, custodia o control de los mismos si no
media el previo consentimiento escrito de la Sociedad Gestora al
efecto, a no ser que un documento le fuere requerido para iniciar
procedimientos para la ejecucién de un Préstamo. ----------=-=-==m-ememmmnuev

El Administrador facilitard razonablemente el acceso, en todo
momento, a dichos contratos, 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, facilitard,
dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a dicha solicitud vy libre
de gastos, copia o fotocopia de cualquiera de dichos contratos y
documentos. EI Administrador debera proceder de igual modo en caso
de solicitudes de informacion del Auditor de Cuentas del Fondo.----------

El Administrador renuncia en cualquier caso a los privilegios que
la ley le confiere en su condiciébn de gestor de cobros del Fondo y
custodio de los contratos de Préstamo y, en particular, a los que
disponen los articulos 1730 y 1780 del Cddigo Civil (relativos a
retencibn en prenda de cosas depositadas) y 276 del Cddigo de

Comercio (garantia semejante a la retencion en prenda de cosa

depOoSitada). -=-=======mmmmmm e

8.2.2 Gestidon de cobros ---------mmmmmmm o
Banco Santander, 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, dentro de los dos
(2) Dias Habiles siguientes a la recepcion de los fondos. ------------=-------
8.2.3 Anticipo de fond0os —------=--=mmm o m

Banco Santander no anticipara, en ningun caso, cantidad alguna

gue no haya recibido previamente de los Deudores en concepto de



principal o cuota pendiente de vencimiento, intereses, prepago u otros,

derivados de los Préstamos.

8.2.4 Informacion

El Administrador debera informar periédicamente a la Sociedad
Gestora y a las Agencias de Calificacion del grado de cumplimiento por
los Deudores de las obligaciones derivadas de los Préstamos, del
cumplimiento por el Administrador de su obligacion de ingreso de las
cantidades recibidas derivadas de los Préstamos, y las actuaciones
realizadas en caso de demora y de la existencia de los vicios ocultos

€N [0S PréstamOS. —=====mm=mm e

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

razonablemente solicite.

En particular, el Administrador debera proporcionar de manera
oportuna al Originador, como Entidad Informadora, cualquier informe,
datos u otra informacién en el formato correcto para cumplir con los
requisitos de presentacion de informes del articulo 7 del Reglamento de
Titulizacion (incluyendo, entre otros, la informacion, si est4 disponible,
relacionada con el desempefio ambiental de los vehiculos). ----------------

8.2.5 Subrogacién en la posicion del Deudor de los

Derechos de Crédito.

El Administrador estara autorizado para permitir sustituciones en
la posicion del Deudor en los contratos de Préstamo, 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 préstamos, descritos en el apartado 2.2.7 de la
Informacion Adicional, descritos en el Documento Unido V de la

presente Escritura de Constitucion y siempre que los gastos derivados



de esta subrogacion sean en su integridad por cuenta del nuevo

Deudor (salvo que la ley disponga lo contrario).

La Sociedad Gestora podra limitar total o parcialmente esta
potestad del Administrador cuando dichas sustituciones pudieran

afectar negativamente a las calificaciones otorgadas a los Bonos con

Rating por las Agencias de Calificacion. ------=--==-==msmmmmmmmm oo

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. La

subrogaciéon en los Préstamos no debera afectar negativamente a la

cartera de Préstamos. --
8.2.6 Facultades y actuaciones en relacién a procesos de

renegociacion de l0S Préstamos. —---------mmmmmmmmm oo oo

La Sociedad Gestora habilita de forma general al Administrador
para llevar a cabo las refinanciaciones o reestructuraciones de los
Préstamos previstas en la Circular 04/2016, de 27 de abril, del Banco
de Espafa, por la que se modifican la Circular 4/2004, de 22 de
diciembre, a entidades de crédito, sobre normas de informacion
financiera publica y reservada y modelos de estados financieros, y la
Circular 1/2013, de 24 de mayo, sobre la Central de Informacion de
Riesgos, en los términos y condiciones que se describen a
continuacion y siempre que no se disminuya con dicha actuacion o con
ninguna otra el rango, la eficacia juridica o el valor econémico de las
garantias o de los Préstamos, sin perjuicio de que proceda a atender
las peticiones de los Deudores con igual diligencia y procedimiento que
si de otros préstamos mantenida en su balance general o administrada

de otra manera por el Administrador se tratase.

La Sociedad Gestora autoriza a Banco Santander a renegociar el

tipo de interés de los Préstamos. Dichas renegociaciones deberan



cumplir los siguientes requisitos:

(i) Para modificar una tasa variable a una tasa fija del Préstamo,
el tipo de interés medio ponderado del Préstamo del Fondo una vez
gue se haya llevado a cabo la renegociacion no sera inferior al 7,00%.
El Saldo Vivo maximo que puede ser novado en este caso particular
durante la vida del Fondo no podra exceder del 5% del Saldo Vivo del

Préstamo en la Fecha de Constitucion.

(i) Para modificar el tipo de interés nominal de un Préstamo de
tipo de interés fijo, los Préstamos del Fondo una vez que se haya
llevado a cabo la renegociacion no seran inferiores al 7,00%. El Saldo
Vivo maximo que puede ser novado en este caso particular durante la
vida del Fondo no podra exceder del 5% del Saldo Vivo del Préstamo a

la Fecha de Constitucion.

Las facultados de renegociacion otorgadas a Banco Santander
en esta version estan sujetas a las siguientes limitaciones: -----------------
() no se permite la novacion de una tasa fija a una tasa variable;

(i) bajo ninguna circunstancia es posible incrementar el importe

del Préstamo;

(iii) la frecuencia de los pagos de interés y repago del principal
del Préstamo en cuestion deben de ser mantenida o incrementada; -----

(iv) el plazo de vencimiento de un Préstamo puede ser
prorrogado siempre que el importe de la suma de capital o principal
cedida al Fondo de aquellos Préstamos cuyo vencimiento ha sido
extendido no exceda de un 10% del Saldo Vivo inicial del Préstamo en

la Fecha de Constitucioén;
(v) la nueva fecha de vencimiento final o repago final del
Préstamo en cuestion no serd mas tarde de la Fecha de Vencimiento

Final.

En cualquier caso, tras cualquier renegociacién realizada de



acuerdo con lo prescrito en esta seccion, Banco Santander informara

inmediatamente a la Sociedad Gestora de los términos y condiciones

que resulten de dicha negociacion. -------=-=-=mmmmmm oo

En todo caso, después de producirse cualquier refinanciacion o
reestructuracion de acuerdo con lo previsto en el presente apartado, se
procedera por parte del Administrador a la comunicacion inmediata a la

Sociedad Gestora de las condiciones resultantes de cada operacion de

refinanciacion 0 reestruCturacion. --------------mmmmm oo

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podra, en
cualguier momento, dejar en suspenso o modificar la habilitacion y los
requisitos para la refinanciacion o reestructuraciéon por parte del
Administrador que se recogen en el presente apartado. ---------------------

8.2.7 Facultades del titular de los Derechos de Crédito en
caso de incumplimiento de sus obligaciones por parte del Deudor

o0 del Administrador. -

Banco Santander, en su calidad de Administrador de los
Derechos de Crédito, aplicara igual experiencia, diligencia y
procedimiento en la reclamacién de las cantidades debidas y no
satisfechas de los Derechos de Crédito que en el resto de préstamos
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 andlisis de las circunstancias concretas del caso,
estimara que, de conformidad con Banco Santander, son pertinentes. --

Los plazos actuales de actuacion que Banco Santander esta

aplicando son los previstos en el apartado 2.2.7.3. (Proceso de Cobro)

de la Informacion Adicional: ----=-=-==mmmm e



(i) Accion contra el Administrador.
La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo,
tendra accion contra el Administrador cuando el incumplimiento de la
obligacion de pago del reembolso del principal y los intereses y
cualesquiera otros importes de los Préstamos que los Deudores

adeuden al Fondo no sea consecuencia de la falta de pago de los

Deudores y sea imputable al Administrador.
El Administrador no sera responsable de aquellas actuaciones
en caso de que dicho incumplimiento sea causado como consecuencia

del cumplimiento por parte del Administrador de las instrucciones de la

Sociedad Gestora. -------=-=-m-mmm =
(i) Acciones en caso de impago de los Derechos de Crédito. ------
La Sociedad Gestora en representacion del Fondo, como titular
de los Derechos de Crédito, gozara de todas las acciones legales que

se deriven de la titularidad de los Derechos de Crédito, conforme a la

NOrMAativa VIgEeNTe. ----mmmmmmm e o oo

A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora como
administrador y gestor de los Derechos de Crédito de conformidad con
el articulo 26.1.b) de la Ley 5/2015, otorgara en la Escritura de
Constitucion un poder tan amplio como en Derecho sea permitido a
favor del Administrador, para que éste, actuando a través de
cualesquiera de sus apoderados con facultades bastantes a tal fin
pueda, de acuerdo con las instrucciones de la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta de ésta, o bien en nombre propio pero por cuenta
de la Sociedad Gestora, como representante autorizado del Fondo,
requerir por cualquier medio judicial o extrajudicial, al Deudor y en su
caso a los garantes, el pago de su deuda y ejercitar la accion judicial
correspondiente contra los mismos, ademas de otras facultades

requeridas para el ejercicio de sus funciones como Administrador.



Estas facultades podran también otorgarse en documento aparte a la
propia Escritura de Constitucion o ampliarse y modificarse en el caso
de que fuere necesario para el ejercicio de tales funciones. ----------------

Adicionalmente, Banco Santander se obliga a informar
trimestralmente a la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo,
de los impagos, amortizaciones anticipadas y ajustes de tipos de
interés y del término del vencimiento; y puntualmente de los
requerimientos de pago, notificacion fehaciente al prestatario, acciones
judiciales, y cualquier otra circunstancia que afecte a los Préstamos.
Asimismo, el Administrador facilitard a la Sociedad Gestora toda la
documentacion que ésta le pueda solicitar en relacién con dichos
Préstamos vy, en especial, la documentacion precisa para el inicio, en
Su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones judiciales. -------------------

El Administrador debera, con caracter general, iniciar los
procesos judiciales que correspondan si, durante un periodo de tiempo
de seis (6) meses, el Deudor 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. --------------------msemmeem-

8.2.8 Gastos de caracter excepcional.

Por otra parte, Banco Santander, en cada Fecha de Pago, tendra
derecho al reembolso de todos los gastos de caracter excepcional,
excepto los extrajudiciales, en los que haya podido incurrir, previa
justificacion de los mismos a la Sociedad Gestora, en relacion con los
Servicios de Administracion de los Derechos de Crédito. Dichos gastos,
incluyendo, inter alia, los ocasionados por razén de la ejecucion de las
garantias, seran abonados de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos Pre-Liquidacion y el Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion establecidos en el apartado 3.4.7.2 y 3.4.7.3. de la



Informacién Adicional y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de

Constitucion, respectivamente.

8.2.9 Compensacion.

En el caso excepcional de que alguno de los Deudores de los
Préstamos mantuviera un derecho de crédito liquido, vencido y exigible
frente al Administrador y, por tanto, resultara que alguno de los
Préstamos fuera compensado, total o parcialmente, contra tal derecho
de crédito, el Administrador remediara tal circunstancia o, si no fuera
posible remediarla, el Administrador procedera a 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 calculados de acuerdo con las condiciones

aplicables al Préstamo correspondiente.

8.2.10 Subcontratacion.

El Administrador podra subcontratar cualquiera de los servicios
gue 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 ningln caso
suponer ningun coste o gasto adicional para el Fondo o la Sociedad
Gestora, y no podra provocar un descenso de la calificacion otorgada
por las Agencias de Calificacion a los Bonos con Rating. No obstante,
cualquier subcontratacion o delegacion (i) la Sociedad Gestora no
guedara exonerada ni liberada, mediante tal subcontrato o delegacion,
de ninguna de las responsabilidades asumidas en virtud del articulo
26.1(b) de la Ley 5/2015, y (ii) el Administrador no podra ser liberado o
exonerado mediante dicha subcontratacién o delegacion de ninguna de

las obligaciones asumidas y que sean legalmente imputables al

Administrador u oponibles al mismo.

8.2.11 Responsabilidad del Administrador y deber de



INA M ZAr === m e o s

Banco Santander se compromete a actuar con toda la diligencia
debida en lo relativo a la gestion de cobros de los Préstamos, asi como
a la custodia y administracion de los Préstamos, y respondera ante el
Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de cualquier perjuicio que

pudiera derivarse de su negligencia. --------==-=====mmmm s oo

Banco Santander indemnizaré al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, de cualquier dafio, pérdida o gasto en que hubiera incurrido
por razén del incumplimiento de sus obligaciones de gestién de cobros
y/o de custodia y/o administracion de los Préstamos. -----------=---==--=-=---

Banco Santander no asume de ninguna forma responsabilidad
en garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni
otorgard garantias o avales ni incurrira en pactos de recompra de los
Derechos de Crédito a excepcion de los que no se ajusten a los
términos y condiciones contenidos en el apartado 2.2.8 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 7 de la presente Escritura de

CONStItUCION, ~====mmmmmmmmmmmmmmmmcmccccce e e e ——————mm e ———————— e

Ni los Bonistas ni otros acreedores del Fondo tendran accion
directa alguna contra el Administrador. No obstante lo anterior, con
arreglo al articulo 26.1.b) y 26.2 de la Ley 5/2015, la Sociedad Gestora
respondera ante los Bonistas y demas acreedores del Fondo por todos
los dafios y las pérdidas que les hubiera causado un incumplimiento de
su obligacion de administracion y gestion de los Derechos de Crédito

agrupados en el Fondo.

8.2.12 Notificaciones. ~========mmmmmm e

La Sociedad Gestora y el Cedente han acordado no notificar la
cesion a los respectivos Deudores, salvo cuando asi lo exija la ley que,
a partir de la Fecha de Constitucion del Fondo, afecte a los Deudores

de las Comunidades Auténomas de Valencia y Castilla-La Mancha, de



conformidad con, respectivamente (i) la Ley 6/2019, de 15 de marzo de
la Generalidad, de modificacidon de la Ley 1/2011, de 22 de marzo, por
la que se aprueba el Estatuto de las personas consumidoras y usuarias
de la Comunidad Valenciana, en garantia del derecho de informacion
de las personas consumidoras en materia de titulizacion hipotecaria y
otros créditos y ante ciertas practicas comerciales, y en la medida en
gue sea necesario, (i) por la Ley de 3/2019, de 22 de marzo, que
aprueba el Estatuto de las Personas Consumidoras en Castilla-La
Mancha. A estos efectos, la notificacion no es requisito para la validez
de la cesion de los Préstamos. Si el Cedente no notificara la cesion de
acuerdo con lo anteriormente prescrito, podria quedar sujeto a
sanciones previstas en la regulacion mencionada, que no afectara a la
cesion del Derecho de Crédito de acuerdo con el Cédigo Civil espafiol.-

No obstante, en caso de concurso o de indicios del mismo, de
liquidacién o de sustitucién del Administrador o porque la Sociedad
Gestora lo estime razonablemente justificado, ésta podra requerir al
Administrador para que notifigue a los Deudores y, en su caso a los
garantes, la transmision al Fondo de los Préstamos pendientes de
reembolso, asi como que los pagos derivados de los mismos sélo
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 notificacion a los Deudores en
los tres (3) Dias Habiles siguientes a la recepcion del requerimiento,
como en caso de concurso del Administrador, sera la propia Sociedad
Gestora, directamente o a través de un nuevo administrador designado
por la misma la que efectle la notificacion a los Deudores. -----------------

En consecuencia, el Cedente otorgara las mas amplias
facultades que en Derecho sean necesarias a la Sociedad Gestora

para que ésta pueda, en nombre del Fondo, notificar la cesion a los



Deudores en el momento que lo estime oportuno. -----------=-=--==-mmnmcuo--
El Cedente asumira los gastos de la notificacién a los Deudores
aun en el caso de que la misma sea realizada por la Sociedad Gestora.
8.2.13 Remuneracion del Administrador. -----------=-=mmmmmmmmmmmmne
Como contraprestacion por la custodia, administracion y gestion
de los Préstamos, el Administrador tendra derecho a percibir en cada
Fecha de Pago una comision de administracion (la “Comision del
Administrador”), incluido el IVA, si no hubiera una exencion
disponible, igual a SEIS MIL EUROS (6.000)-.€. Los gastos

extraordinarios en que pueda incurrir el Administrador se entienden

incluidos en la Comisién del Administrador. ---=-=-=-=-=======mmmmmmmmemmmm e

Si Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no paga la totalidad
de la Comision del Administrador en una Fecha de Pago por falta de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos Pre-
Liquidacion, los importes impagados se afiadiran (sin ningun tipo de
penalizacién), a la comisién a pagar en la siguiente Fecha de Pago.-----

Por otra parte, el Administrador, en cada Fecha de Pago, tendra
derecho al reembolso de todos los gastos de caracter excepcional en
los que haya podido incurrir en relacion con los servicios de
administracion de los Derechos de Crédito, previa justificacion de los
mismos a la Sociedad Gestora. Dichos gastos que incluirdn, inter alia,
los ocasionados por razon de la ejecucion de las garantias seran
abonados siempre que el Fondo cuente con suficiente liquidez en la
Cuenta de Tesoreria y de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
Pre-LiquidaciOn. ==-==mmmm e e oo

SECCION IV - EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZACION. --

La Sociedad Gestora, actuando como representante legal del

Fondo constituido en esta Escritura de Constitucion, acuerda realizar

con cargo al mismo la presente emisién de Bonos de conformidad con



lo previsto en la Ley 5/2015, y sujeto a los términos y condiciones que
se determinan en las estipulaciones y apartados de esta Seccion.--------

ESTIPULACION 9 - CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE
LOS BONOS.

9.1 Importe de la emisioén.

El importe total de los Bonos que se emiten es de DOS MIL
TREINTA MILLONES DE EUROS (2.030.000.000.-€) que representa el
100% del valor nominal de los Bonos, representados por VEINTE MIL
TREINTA (20.030) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000.-€) de valor
nominal cada uno de ellos, distribuidos en seis (6) Clases de Bonos (A,
B, C, D, E y F), correspondiendo a cada una de ellas el siguiente
importe nominal total: --

e Clase A: con ISIN ES0305477004, con un importe nominal
total de MIL SETECIENTOS CINCO MILLONES DE EUROS
(1.705.000.000.-€), que estd constituida por DIECISIETE MIL
CINCUENTA (17.050) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000.-€) de
valor nominal cada uno.

e Clase B: con ISIN ES0305477012, con un importe nominal
total de CIENTO VEINTIDOS MILLONES DE EUROS (122.000.000.-€),
gue esta constituida por MIL DOSCIENTOS VEINTE (1.220) Bonos de
CIEN MIL EUROS (100.000.-€) de valor nominal cada uno. ----------------

e Clase C: con ISIN ES0305477020, con un importe nominal
total de OCHENTA Y UN MILLONES DE EUROS (81.000.000.-€), que
esta constituida por OCHOCIENTOS DIEZ (810) Bonos de CIEN MIL
EUROS (100.000.-€) de valor nominal cada uno.

e Clase D: con ISIN ES0305477038, con un importe nominal
total de CUARENTA Y UN MILLONES DE EUROS (41.000.000.-€),
gue esta constituida por CUATROCIENTOS DIEZ (410) Bonos de
CIEN MIL EUROS (100.000.-€) de valor nominal cada uno. ----------------




e Clase E: con ISIN ES0305477046, con un importe nominal
total de CINCUENTA Y UN MILLONES DE EUROS (51.000.000.-€),
que esta constituida por QUINIENTOS DIEZ (510) Bonos de CIEN MIL
EUROS (100.000.-€) de valor nominal cada uno. --------------=----=--m-moo---

e Clase F: con ISIN ES0305477053, con un importe nominal
total de TREINTA MILLONES DE EUROS (30.000.000.-€), que esta
constituida por TRESCIENTOS (300) Bonos de CIEN MIL EUROS

(100.000.-€) de valor nominal cada uno. ---------=-=======mmm s oo

9.2 Precio de emision de los Bonos. --

El precio de emisién de cada uno de los Bonos de las Clases A,
B, C, D, E, y F sera de CIEN MIL EUROS (100.000.-€) por Bono, libres
de impuestos y gastos para el suscriptor. Los Bonos se emitiran al

100% de su valor NOMINAl. —-=-=====mmmm oo

Los gastos e impuestos inherentes a la emision de los Bonos

seran por cuenta del FONdO. -------==-=-===m-mmm oo

9.3 Circulacion de 10S BONOS. ~======mmmmmmmmmm e

Los Bonos seran libremente transmisibles por cualquier medio
admitido en derecho y de conformidad con las normas del mercado
AIAF. La titularidad de cada Bono se transmitira mediante transferencia
de la anotacién en cuenta. La inscripcién de la transmision a favor del
adquirente en el registro contable producira los mismos efectos que la
tradicion de los titulos y desde ese momento la transmision sera
oponible a terceros. En este sentido, el tercero que adquiera a titulo
oneroso los Bonos 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
gue en el momento de la adquisicion haya obrado de mala fe o con

CUIPA QraVe, =====nmmmmmmmmm e e

Los Bonos se pondran en circulaciébn una vez concluida la



suscripcion 'y desembolso. En acta notarial se hara constar
expresamente el cierre de la emision y la suscripcion y desembolso de
los Bonos cuyo precio se aplicar4 al pago de los Derechos de Crédito,
entregandose copia de dicha acta notarial de cierre de la emisién a la
CNMV.

9.4 Forma de representacion de los Bonos.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estan representados
mediante anotaciones en cuenta, surtiendo la presente Escritura de

Constitucion los efectos previstos en el articulo 7 de la Ley del Mercado

de Valores.
La llevanza del registro contable de los Bonos corresponde a
Iberclear, entidad domiciliada en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1 28014. -
9.5 INtEréS. ~m-mmmm oo

9.5.1 Interés nominal.

Los Bonos de la Clase A, los Bonos de la Clase B, los Bonos de
la Clase C, los Bonos de la Clase D y los Bonos de la Clase E
devengaran, desde la Fecha de Desembolso y hasta su amortizacién
integra, interés variable sobre su Saldo Vivo de Principal de los Bonos,
a pagar trimestralmente en cada Fecha de Pago (segun dicho término
se define mas adelante) de acuerdo con el rango establecido en el
Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion (siempre que Fondo
disponga de suficientes Fondos Disponibles) o en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion (siempre que el Fondo disponga de

suficientes Fondos Disponibles), segun sea el caso.

Los Bonos de la Clase F devengaran, desde la Fecha de
Desembolso hasta su amortizacion integra, un interés fijo nominal
sobre su Saldo Vivo de Principal de los Bonos, a pagar trimestralmente
en cada Fecha de Pago (segun dicho término se define mas adelante),

segun el rango establecido en el Orden de Prelacién de Pagos Pre-



Liquidacion (siempre que el Fondo disponga de suficientes Fondos
Disponibles) o en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
(siempre que el Fondo disponga de Fondos Disponibles suficientes),

SEQUN S €l CASO. ~==-=====mmmm e

Cualquier importe impagado de intereses vencidos no devengara
ningun interés adicional o interés de demora y no sera afiadido al Saldo

Vivo de Principal de [0S BONOS. =--=-mn=mmmmmmmm e

9.5.2 Tipo de interés de los Bonos.

El tipo de interés aplicable a los Bonos (el “Tipo de Interés”)
para cada Periodo de Devengo de Intereses (segun dicho término se

define méas adelante) Sera:------------=-=--m-mmmmm oo

() respecto de los Bonos de la Clase A, un tipo variable igual al
Tipo de Referencia mas un margen del 0,40 por ciento anual, bien
entendido que, si dicho Tipo de Interés fuera inferior a 0 (cero), el Tipo
de Interés aplicable ser& igual a 0 (cero) (el “Tipo de Interés de la
Clase A7)} -mmmmr e -

(i) respecto de los Bonos de la Clase B, un tipo variable igual al

Tipo de Referencia mas un margen del 1,00 por ciento anual, bien
entendido que, si dicho Tipo de Interés fuera inferior a O (cero), el Tipo
de Interés aplicable ser& igual a O (cero) (el “Tipo de Interés de la
Clase B);-mmmmmmmmm e oo e o e

(i) en relacion con los Bonos de la Clase C, un tipo variable

igual al Tipo de Referencia mas un margen del 2,00 por ciento anual,
bien entendido que, si dicho Tipo de Interés fuera inferior a 0 (cero), el
Tipo de Interés aplicable sera igual a 0 (cero) (el “Tipo de Interés de la
Clase C);=m-mmmmmmmme e e e e e

(iv) en relacion con los Bonos de la Clase D, un tipo variable

igual al Tipo de Referencia mas un margen del 3,00 por ciento anual,

bien entendido que, si dicho Tipo de Interés fuera inferior a 0 (cero), el



Tipo de Interés aplicable sera igual a O (cero) (el “Tipo de Interés de la
Clase D”);
(v) en relacion con los Bonos de la Clase E, un tipo variable igual

al Tipo de Referencia mas un margen del 4,00 por ciento anual, bien
entendido que, si dicho Tipo de Interés fuera inferior a O (cero), el Tipo

de Interés aplicable sera igual a 0 (cero) (el “Tipo de Interés de la

Clase E”); y

(vi) en relacion con los Bonos de la Clase F, un tipo fijo igual al
5,00 por ciento anual (el “Tipo de Interés de la Clase F”);------------------

En cada Fecha de Determinacion del Tipo de Referencia (segun
dicho término se define mas adelante), la Sociedad Gestora debera
determinar el tipo de interés aplicable a los Bonos para el
correspondiente Periodo de Devengo de Intereses (y respecto de los
Bonos de Interés Variable, sobre la base de la informacion facilitada

por el Agente de Pagos).

La Sociedad Gestora debera notificar, el Tipo de Interés de la
Clase A, el Tipo de Interés de la Clase B, el Tipo de Interés de la Clase
C, el Tipo de Interés de la Clase D, el Tipo de Interés de la Clase E y el
Tipo de Interés de la Clase F, al menos un (1) Dia Habil antes de cada
Fecha de Pago (o de aquella otra fecha acordada oportunamente entre
la Sociedad Gestora y el Agente de Pagos), y los notificara por escrito
en esa misma fecha a la Entidad Suscriptora. La Sociedad Gestora
debera también comunicar esta informacion a AIAF e Iberclear. -----------

El Tipo de Interés determinado para los Bonos para posteriores
Periodos de Devengo de Intereses se comunicara a los Bonistas dentro
del plazo y en la forma en que se establece en los apartados 4.2.1 y
4.2.3 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 17 de la presente

Escritura de Constitucion.

9.5.3 Tipo de Referencia.




El tipo de referencia (“Tipo de Referencia”) para determinar el
tipo de interés aplicable a los Bonos de Interés Variable es el siguiente:
() El tipo de oferta interbancario de la Eurozona (EURIBOR) para
depositos a tres meses que aparezca en la Pagina del indice
EUROO3M de Bloomberg, en el mend BTMMEU a o hacia las 11.00
CET (el “Tipo de Pantalla”). ------=-=mmmmmmm oo e oo
El Tipo de Referencia se determinara dos (2) Dias Habiles antes

de la Fecha de Pago, (“Fecha de Determinacion del Tipo de
Referencia”) excepto para el Periodo de Devengo de Intereses Inicial,
gue sera determinado en la Fecha de Constitucion. ----------=-=--==eeumuo--

De acuerdo con lo anterior, y en relacion a la determinacion del
Tipo de Referencia del Periodo de Devengo de Intereses Inicial, el tipo
gue aparece en la pagina EUROO3M en el menud BTMM UE es de
MENOS CERO COMA TRES TRES SEIS POR CIENTO (-0,336%). Por
consiguiente, el Tipo de Interés resultante para el Periodo de Devengo
de Intereses Inicial de acuerdo a lo dispuesto en esta Estipulacion (i)
para los Bonos de la Clase A es del 0,064%; (ii) para los Bonos de la
Clase B es del 0,664%; (iii) para los Bonos de la Clase C es del
1,664%; (iv) para los Bonos de la Clase D es del 2,664%; y (v) para los
Bonos de la Clase E es del 3,664%0. -------========mmmmmmmmm oo

Si se modifica la definicidn, la metodologia, la formula o cualquier
otro elemento del célculo del EURIBOR, (lo que incluye cualquier
enmienda o modificacion derivada del cumplimiento del Reglamento de
indices de Referencia) las modificaciones se entenderan realizadas a
los efectos del Tipo de Referencia relativo a EURIBOR sin necesidad
de modificar los términos del Tipo de Referencia y sin necesidad de
notificar a los Bonistas, puesto que dichas referencias al tipo EURIBOR
se efectuaran al tipo EURIBOR tal como se haya modificado.--------------

(i) Si en dicho momento no se dispone del Tipo de Pantalla para



los depdsitos en euros para el periodo correspondiente, el tipo de cada
periodo correspondiente se determinara de conformidad con el articulo

4.8.4 de la Nota de Valores y la Estipulacién 9 de la presente Escritura

de Constitucion.

El Agente de Pagos debera comunicar a la Sociedad Gestora por
correo electronico el Tipo de Referencia, incluyendo la documentacion
justificativa de dichos célculos, antes de la 12:00 CET de dos (2) Dias
Habiles anteriores a la Fecha de Pago, excepto para el Periodo de
Devengo de Intereses Inicial, que sera comunicado a la Fecha de

Constitucion.

A la fecha del presente Folleto, el EURIBOR lo facilita y
administra el Instituto Europeo de Mercados Monetarios (“EMMI”). El
EMMI esta incluido en el registro de administradores y referencias que
establece y mantiene la AUTORIDAD EUROPEA DE VALORES Y MERCADOS
(AEVM) con arreglo al articulo 36 del Reglamento (UE) n° 2016/1011
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2016 sobre los
indices utilizados como referencia en los instrumentos financieros y en
los contratos financieros o para medir la rentabilidad de los fondos de
inversion, y por el que se modifican las Directivas 2008/48/CE vy
2014/17/UE y el Reglamento (UE) n° 596/2014 (el “Reglamento de

indices de Referencia”).

9.5.4 Disposiciones supletorias. -----=-=======mmmmmmmmm oo
() Con independencia de cualquier disposicion en sentido
contrario, las siguientes disposiciones se aplicaran si la Sociedad
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo (actuando con el
asesoramiento del Originador) determina que cualquiera de los
siguientes eventos (cada uno de los cuales es un “Evento de

Modificacion del Tipo de Referencia”) se ha producido:

(a) Una alteracion sustancial del EURIBOR, un cambio adverso



en la metodologia de céalculo del EURIBOR o el cese de la existencia o
publicacion del EURIBOR; Q-=-======mmmnmmmmm e

(b) La insolvencia o el cese de actividad del administrador del

EURIBOR (cuando no se haya nombrado un nuevo administrador del
EURIBOR); O =m==mm e

(c) Una declaracién publica del administrador del EURIBOR en la

gue manifieste que dejara de publicar el EURIBOR de forma
permanente o indefinida (cuando no se haya designado un nuevo
administrador del EURIBOR que contintde publicando el EURIBOR o

que se modifique de forma adversa); 0-------=---=====n=smmmrmmmr oo

(d) Una declaracion publica del supervisor del EURIBOR en la
que manifieste que el EURIBOR se ha interrumpido o se interrumpiré
de forma permanente o indefinida o que sera modificado de forma

101 L] 17 ) SR

(e) Una declaracion publica del supervisor del EURIBOR que
signifique que el EURIBOR ya no puede utilizarse o que su uso esta
sujeto a restricciones 0 consecuencias adversas; 0 ----------=-======m=nmnm--

() Un anuncio publico de la discontinuidad permanente o
indefinida del EURIBOR, tal como se aplica a los Bonos de Interés
Variable; 0 -=-=nmnmeme e e

(g) La expectativa razonable de la Sociedad Gestora, en nhombre
y por cuenta del Fondo (actuando con el asesoramiento del Originador)
de que cualquiera de los eventos especificados en los anteriores
subparrafos (a), (b), (c), (d), (e) o (f) ocurrirda o existird dentro de los
seis (6) meses desde la fecha propuesta efectiva de tal Modificacion

del Tipo de Referencia.

(i) Tras la ocurrencia de un Evento de Modificacion del Tipo de
Referencia, la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo

(actuando con el asesoramiento del Originador) informara al Cedente y



a la Contrapartida del Swap del mismo y designara un agente de
determinacién del tipo para llevar a cabo las tareas a que se refiere el
apartado 4.8.4 de la Nota de Valores y la presente Estipulacién (el
“‘Agente de Determinacion del Tipo”) ElI Agente de Determinacion del
Tipo no sera Banco Santander o cualquiera de sus filiales. -----------------

(i) EI Agente de Determinacion del Tipo determinara un tipo de
interés basico alternativo (el “Tipo de Referencia Alternativo”) que
sustituirda al EURIBOR como Tipo de Referencia de los Bonos de
Interés Variable, asi como las modificaciones de los Documentos de la
Operacion que deba realizar la Sociedad Gestora, en nombre y por
cuenta del Fondo, en la medida en que sean necesarias o0
convenientes para facilitar dicho cambio (la “Modificacién del Tipo de
Referencia”), siempre y cuando no se efectue ninguna Modificaciéon del
Tipo de Referencia a menos que el Agente de Determinacion del Tipo
haya determinado y confirmado por escrito a la Sociedad Gestora
(dicho certificado, el “Certificado de Modificaciones del Tipo de

Referencia’) QUE:-----=mmmmmmmm oo e

(a) dicha Modificacion del Tipo de Referencia se esta llevando a
cabo debido a la ocurrencia de un Evento de Modificacion del Tipo de
Referencia y, en cada caso, dicha modificacion se requiere Unicamente

para tal fin y se ha redactado Unicamente a tal efecto; y

(b) tal Tipo de Referencia sea:

I. un tipo de interés basico publicado, avalado, aprobado o
reconocido por la autoridad reguladora competente o por cualquier
bolsa de valores en la que coticen los Bonos o por cualquier comité u

otro organismo pertinente establecido, patrocinado o aprobado por

cualquiera de los anteriores; o
[I. un tipo de interés basico utilizado en un namero significativo

de nuevas emisiones de bonos de titulizacion garantizados por activos



denominados en euros antes de la fecha de entrada en vigor de dicha

Modificacion del Tipo de Referencia; 0 --------=====m-mmmmmmemm e eee

[ll. un tipo de interés basico utilizado en una nueva emision de
bonos de titulizacion denominados en euros y con garantia de activos,
en la que el originador de los activos de que se trate sea el Cedente o

una filial del grupo bancario del Cedente; o

IV. cualquier otro tipo de interés basico que el Agente de
Determinacion del Tipo determine razonablemente (y en relacién con la
cual el Agente de Determinacion del Tipo haya proporcionado a la
Sociedad Gestora una justificacién razonable de su determinacion), o --

siempre que tal Tipo de Referencia Alternativo cumpla con lo
dispuesto en el Reglamento de indices de Referencia, para evitar
dudas () en cada caso, la modificacion del Tipo de Referencia
Alternativo no sea, a juicio del Originador, materialmente perjudicial
para los intereses de los Bonistas; y (Il) a pesar de lo anterior, el
Originador podra proponer un Tipo de Referencia Alternativo en méas de
una ocasioén, siempre gue se cumplan las condiciones establecidas en

este parrafo (c), y (Ill) el Tipo de Referencia Alternativo debera cumplir

con el Reglamento de Referencia. ----------=-======mmrmmm oo

Mediante la suscripcion de los Bonos, cada Bonista reconoce y
acepta las modificaciones de los Documentos de la Operacién
realizadas por la Sociedad Gestora, en nhombre y por cuenta del Fondo,
gue sean necesarias 0 convenientes para facilitar la Modificacion del

Tipo de Referencia.

(iv) Es condicién para cualquiera de tales Modificaciones del Tipo

de Referencia que: -----=--===mmm s m s e e
(a) cualquier cambio en el Tipo de Referencia de los Bonos de
Interés Variable resulte en un ajuste automatico del correspondiente

tipo aplicable en virtud del Contrato de Cobertura o que cualquier



enmienda o modificacion del Contrato de Cobertura para alinear los
Tipos de Referencia aplicables de los Bonos de Interés Variable y el
Contrato de Cobertura surtan efecto al mismo tiempo que la
Modificacion del Tipo de Referencia surta efecto;

(b) el Cedente pague (o concierte los pagos) de todas las tasas,
costes y gastos (incluyendo gastos legales) incurridos debidamente por
la Sociedad Gestora y el Originador y cualquier otra parte aplicable,
incluyendo, sin limitacién, cualquiera de las Partes de la Operacion, en
conexion con tales modificaciones. Para evitar dudas, dichos costes no
incluiran ningun importe relativo a la reduccién de los intereses
pagaderos a un Bonista ni a la modificacién del importe adeudado a la
Contrapartida del Swap ni a la modificacién del valor de mercado del

Contrato de Cobertura; y

(c) con respecto a cada Agencia de Calificacion, el Originador
haya notificado a tal Agencia de Calificacion la modificacion propuesta
Y, que en opinién razonable del Originador, elaborada sobre la base de
la debida consideracién y consulta con la Agencia de Calificacion
(incluida, en su caso, la confirmacion verbal de una persona
debidamente autorizada de tal Agencia de Calificacion), dicha
modificacién no dara lugar a (x) una rebaja, retirada o suspensiéon de
las calificaciones actuales asignadas en ese momento a los Bonos de
Interés Variable por parte de tal Agencia de Calificacidn, ni a (y) que la
Agencia de Calificacion haya colocado a los Bonos de Interés Variable

en calificacion de vigilancia negativa (o equivalente).

(v) Al implementar cualquier modificacién de conformidad con la
seccion 4.8.4 de la Nota de Valores y la presente Estipulacion, el
Agente de Determinacion del Tipo, la Sociedad Gestora y el Originador,
segun corresponda, actuaran de buena fe y (en ausencia de

negligencia grave o0 mala conducta intencionada) no tendran



responsabilidad alguna ante los Bonistas ni ante ninguna otra parte. ----

(vi) Si no se produce una Modificacion del Tipo de Referencia
como resultado de la aplicacion del parrafo (c) anterior, y mientras la
Sociedad Gestora (actuando con el asesoramiento del Originador)
considere que un Evento de Modificacion del Tipo de Referencia
continta, el Originador podra o, a peticion de la Sociedad Gestora,
deberéa iniciar el procedimiento para una Modificacion del Tipo de
Referencia tal como se establece en la seccion 4.8.4 de la Nota de

Valores y la presente Estipulacion. —------=-=mmmmmm e

(vii) Cualquier modificacion de conformidad con la seccién 4.8.4
de la Nota de Valores y la presente Estipulacién debe cumplir con las
normas de cualquier bolsa de valores en la que los Bonos coticen o se
admitan a cotizacién de vez en cuando y puede realizarse en mas de

UNA OCASION, ~m==mmmmmmmmmmmmmmmmmmmmcccc e e e ———mmmmmmm e e e

(viii) Mientras una Modificacién del Tipo de Referencia no se
considere definitiva y vinculante de acuerdo con la seccion 4.8.4 de la
Nota de Valores y la presente Estipulacién, el Tipo de Referencia
aplicable a los Bonos de Interés Variable sera igual al altimo Tipo de

Referencia disponible en la tasa de pantalla pertinente aplicable de

acuerdo con el parrafo (a) anterior. ------======mmmmmm e
(iX) La seccion 4.8.4 de la Nota de Valores y la presente
Estipulacién se entenderan sin perjuicio de la aplicacién de cualquier
interés superior en virtud de la legislacion obligatoria aplicable. -----------
9.5.5 Célculo de los intereses sobre los Bonos --------------------
El interés a pagar en cada Fecha de Pago por cada Periodo de
Devengo de Intereses se calculard de conformidad con la siguiente
fOrmMUla: === m e e
| = P*R/100*A/360-----=-==mmmmmmmm oo o

0 [0 ] = 3




| = Intereses a pagar en una Fecha de Pago determinada. ---------

P = Saldo Vivo de Principal de los Bonos en la Fecha de

Determinacion anterior a dicha Fecha de Pago.
R = tipo de interés nominal, expresado como porcentaje. -----------

d = Numero de dias efectivamente transcurrido de cada Periodo

de Devengo de Intereses.
9.5.6 Plazo de caducidad de las reclamaciones de intereses
y de reembolso del principal.

El interés sobre los Bonos se pagara hasta su total amortizacion
en cada Fecha de Pago, de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos Pre-Liquidacion que se establece en el apartado 3.4.7.2 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion o, si procede, de conformidad con el Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacion, que se recoge en el apartado 3.4.7.3 de la
Informacién Adicional y la Estipulacién 19 de la presente Escritura de
Constitucion, y siempre que el Fondo disponga de suficientes Fondos

Disponibles.

En el caso de que, en Fecha de Pago, el Fondo no pueda pagar,
en su totalidad o en parte, los intereses devengados sobre los Bonos
de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion o
la Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion indicados en los
apartados 3.4.7.2 0 3.4.7.3 de la Informacion Adicional y la Estipulacion
19 de la presente Escritura de Constitucion, respectivamente, los
importes que los Bonistas no reciban se pagaran en la Fecha de Pago
siguiente en la que Fondo disponga de liquidez suficiente para hacerlo,
al Tipo de Interés correspondiente a cada Bono de conformidad con el

Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion.

Los importes diferidos devengaran intereses ordinarios pero no

intereses de demora. --




El Fondo, por conducto de la Sociedad Gestora, no podra diferir
el pago de intereses sobre los Bonos mas alla de la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo o, si dicha fecha no fuera un Dia Habil, el
siguiente Dia Habil. En la Fecha de Vencimiento Legal siguiente a la
distribucion final de los Fondos Disponibles, los Bonistas no tendran
ninguna reclamacion contra el Fondo con respecto a las cantidades
pendientes de pago y dichas cantidades pendientes de pago seran
liquidadas en su totalidad.-------==-====-= = m s

9.5.7 Fechas de pago y periodos de intereses ---------------=------
El interés respecto de los Bonos se devengara a diario y se
pagara en euros a mes vencido el 18 de marzo, 18 de junio, 18 de
septiembre y 18 de diciembre de cada afio (cada uno, una “Fecha de
Pago”) (con sujecion a la Convencién del Siguiente Dia Habil
Modificado), bien entendido que la primera Fecha de Pago sera el 18
de junio de 2020 (la “Primera Fecha de Pago”) respecto del Periodo
de Devengo de Intereses (segun dicho término se define més adelante)
gue finalice inmediatamente antes, de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos aplicable, y se calculara sobre la base del nimero
efectivo de dias transcurrido y sobre un afio de 360 dias. -------------------
Por “Convencion del Siguiente Dia Habil Modificado” se
entendera la convencion en virtud de la cual, si una Fecha de Pago no
es un Dia Habil, dicha fecha se aplazara hasta el siguiente dia que sea
un Dia Habil, salvo que con ello caiga en el siguiente mes natural, en
cuyo caso la fecha se adelantara al Dia Habil inmediatamente anterior.
A estos efectos, por “Dia Habil” se entendera cualquier dia que
no sea (i) un sabado; (ii) un domingo; (iii) un dia festivo de acuerdo con
el calendario TARGET2 (sistema automatizado transeuropeo de
transferencia urgente para la liquidacion bruta en tiempo real); (iv) los

dias de Afio Nuevo, Viernes Santo, Lunes de Pascua, 1 de mayo,



Navidad y 26 de diciembre; y (v) un dia festivo en Madrid. ------------------

El plazo de emision se dividira en periodos de intereses
sucesivos que comprendan los dias que efectivamente hayan
transcurrido entre cada Fecha de Pago (cada uno un “Periodo de
Devengo de Intereses”); cada Periodo de Devengo de Intereses se

iniciara en la Fecha de Pago anterior (inclusive) y finalizara en dicha

Fecha de Pago (exclusive). Excepcionalmente,
(i) el primer Periodo de Devengo de Intereses comenzara en la
Fecha de Desembolso (inclusive) y terminara en la Primera Fecha de

Fecha de Pago (exclusive) (el “Periodo de Devengo de Intereses

Inicial”); y

(i) el ultimo Periodo de Devengo de Intereses comenzara en la
ultima Fecha de Pago antes de la liquidacién del Fondo (inclusive) y
terminara en la Fecha de Liquidacion Anticipada (exclusive).---------------

En el caso de que, en una Fecha de Pago, el Fondo no pueda
pagar total o parcialmente los intereses devengados sobre los Bonos,
de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion o
con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion que se establece
en los apartados 3.4.7.2 o 3.4.7.3 de la Informacién Adicional y la
Estipulacibn 19 de la presente Escritura de Constitucion,
respectivamente, los importes no pagados se pagaran en la siguiente
Fecha de Pago en la que Fondo disponga de liquidez suficiente para
hacerlo inmediatamente antes del pago de la misma Clase para el
nuevo periodo y sin que se devenguen intereses suplementarios o
moratorios, de conformidad con el citado Orden de Prelacion de Pagos
Pre-Liquidacién o con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion. -

En todo caso, el Fondo no puede diferir el pago de intereses
sobre los Bonos mas alla de la Fecha de Vencimiento Legal. --------------

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o que



se establezcan en el futuro sobre el principal, intereses o rendimientos
de los Bonos correran a cargo exclusivo de los titulares de Bonos y su
importe sera deducido, en su caso, por la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, a través del Agente de Pagos,

en la forma legalmente establecida. --------=--===-=== oo m

El pago se efectuara por conducto del Agente de Pagos, que
utilizar4 a Iberclear y sus instituciones participantes para distribuir los
importes a los Bonistas, de conformidad con los procedimientos que
tiene establecidos. El pago de intereses y la amortizacion de principal
se notificara a los Bonistas en los casos y con el preaviso establecido
para cada situaciébn que se describe en 4.2.1 de la Informacién
Adicional y la Estipulacién 17 de la presente Escritura de Constitucion. -

9.5.8 Agente de CAlCUlO ---=--=-mmmmm e m e

La Sociedad Gestora determinara el Tipo de Interés aplicable a

los Bonos para el Periodo de Devengo de Intereses (y con respecto a
los Bonos de Interés Variable, basandose en la informacion facilitada

por el Agente de Pagos). -=---=========mmmmmmmmm e

9.6 Amortizacion de los BoOn0S. ~~——-===mmmmmm e

9.6.1 Precio de amortizacion. -----=-==mmmmmmmm oo
El precio de amortizacion de los Bonos sera de CIEN MIL
EUROS (100.000 €) por Bono, equivalente a su valor nominal, libre de
cargas e impuestos para el Bonista, a pagar progresivamente en cada
Fecha de Pago de principal, segun se establece en los apartados

SIGUIBNTES, ===

Todos y cada uno de los Bonos de cada Clase seran
amortizados en igual cuantia mediante la reducciéon del nominal de

cada uno de elloS., ~=-===mmmmm e e

9.6.2 Fechay forma de amortizacion. --

El vencimiento final de los Bonos se producira en la fecha en la



cual se hayan amortizado totalmente o en la Fecha de Vencimiento
Legal del Fondo, es decir, el 18 de diciembre de 2031 (con sujecion a
la Convencién del siguiente Dia Habil Modificado), sin perjuicio de que
la Sociedad Gestora pueda amortizar la emision de los Bonos antes de
la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo de conformidad con lo

dispuesto en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro y la

Estipulacién 5 de la presente Escritura de Constitucion.

Los Bonos se amortizaran por reduccion de su valor nominal en
cada Fecha de Pago después de la Fecha de Terminaciéon del Periodo
de Recarga hasta su total amortizacion de conformidad con las normas
ordinarias de amortizacion que se establecen mas adelante en el
apartado 4.9.2 y siguientes del Orden de Prelacién de Pagos Pre-
Liquidacion y del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
establecidos en los apartados 3.4.7.2 y 3.4.7.3 respectivamente, de la
Informacién Adicional y la Estipulacién 19 de la presente Escritura de
Constitucion, y siempre que el Fondo disponga de suficientes Fondos

Disponibles a tal efecto.

9.6.3 Reglas de amortizacion.
A) DURANTE EL PERIODO DE RECARGA.

Durante el Periodo de Recarga, los Bonistas solo recibirdn pagos

de intereses sobre los Bonos en cada Fecha de Pago y no recibiran

pagos de principal, excepto como se describe en el apartado 4.6.3 de

la Nota de Valores. ~=--==mmmmm e
El Importe Objetivo de Amortizacion de Principal del Periodo de

Recarga ocupa el décimo (10° lugar en el Orden de Prelacién de

Pagos Pre-Liquidacion.
El “Importe Objetivo de Amortizacion de Principal del
Periodo de Recarga” consiste en un importe igual al minimo de----------

(@) la diferencia positiva en la Fecha de Determinacion



inmediatamente anterior a la Fecha de Pago correspondiente entre:-----

(i) el Saldo Vivo de Principal de los Bonos de la Clase A, de los
Bonos de la Clase B, de los Bonos de la Clase C, de los Bonos de la
Clase D, de los Bonos de la Clase E y de los Bonos de la Clase F,

1= 10 T
(ii) el Importe Requerido del Fondo de Reserva, y menos-----------
(iii) la suma del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito en la
Fecha de Determinacion, Y -------=-======nmmmmmmmm oo

(b) los Fondos Disponibles, tras el cumplimiento del Orden de
Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion hasta (e incluyendo) el décimo
(109 Ilugar como estd previsto en el apartado 3.4.7.2 (i) de la
Informacién Adicional y la Estipulacién 19 de la presente Escritura. ------

Como se establece en el apartado 3.4.7.2 (ii) de la Informacion
Adicional y la Estipulacion 19 de la presente Escritura, el Importe
Objetivo de Amortizacién de Principal del Periodo de Recarga sera

APNICAAD @ ~===mmmm e

(i) en primer lugar, al pago del Importe de Adquisicién de los
Derechos de Crédito, siempre que el Cedente tenga suficientes

Derechos de Crédito Adicionales que ceder al Fondo y los Criterios de

Elegibilidad sean observados; ---------=-==-===mm oo
(i) en segundo lugar, a provisionar la Cuenta Principal hasta un
importe maximo igual al 5% del Saldo Vivo de Principal de los Bonos

de las Clases A, B, C, D, y E en la Fecha de Determinacion

inmediatamente anterior; Y, ==------===mmmm oo

(i) en tercer lugar, a amortizar sobre una base a pro-rata los
Bonos de la Clase A, los Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C,
los Bonos de la Clase D, los Bonos de la Clase E y los Bonos de la
Clase F a no ser que uno o mas Eventos de Diferimiento de Intereses

ocurran, en cuyo caso la amortizacion de cada Clase de Bonos



afectada por el correspondiente Evento de Diferimiento de Intereses
debera ser deferida al lugar aplicable de esta Orden de Prelacion de
Pagos Pre-Liquidacién tras haber sido pagados todos los intereses de
los Bonos de las Clases afectadas. Esto es, las Clases de Bonos mas
senior que las Clases de Bonos afectadas por un Evento de
Diferimiento de Intereses seran amortizadas antes que el pago de

intereses de las Clases de Bonos afectadas.

El “Periodo de Recarga” comenzara en la Fecha de
Constitucion (excluida) y terminara en la primera de las siguientes
fechas: (i) la Fecha de Pago que se produzca el 18 de marzo de 2021
(incluida) y (ii) la fecha en que se haya producido un Evento de
Terminacién Anticipada del Periodo de Recarga (la “Fecha de

Terminacion del Periodo de Recarga”). -------=-=-=-=s=mmmmmmmmmmmmmem oo

En cualquier Fecha de Determinaciéon durante el Periodo de
Recarga, si se produce cualquiera de los siguientes acontecimientos,
entre otros, se entendera producido un “Evento de Terminacién
Anticipada del Periodo de Recarga”’”, que no quedara sujeto a

ninguna curacion una vez haya ocurrido: -------========mmmmmmmmmmmmemmmeemeee

() que el Ratio de Fallidos exceda en la Fecha de Determinacion
inmediatamente anterior a las siguientes Fechas de Pago: -----------------
(a) 18 de junio de 2020: 0,35%;
(b) 18 de septiembre de 2020: 0,80%;
(c) 18 de diciembre de 2020: 1,05%; y
(d) 18 de marzo de 2021: 1,30%; O --------====-=m=mmmmmmmmmmm oo

(i) que el Fondo de Reserva no disponga de fondos hasta el

Nivel Requerido del Fondo de Reserva, tras haber pagado o retenido
los importes que el Fondo esta obligado a pagar o retener con prioridad
en dicha fecha conforme al Orden de Prelacion de Pagos Pre-

Liquidacion; o




(i) que en la Fecha de Pago inmediatamente anterior a la Fecha
de Determinacion inmediatamente anterior, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito No Fallidos debera haber sido inferior al 90,00%
del Saldo Vivo de Principal de los BON0S; 0-------------=-===-mmmmmmm oo

(iv) que la legislacion fiscal sea modificada de forma que la

cesion de Derechos de Crédito Adicionales resulte demasiado onerosa

para el Cedente; 0----====-==mmmmm s
(v) que se produzca un Evento de Insolvencia respecto del

CedENEE; O m-mmmm oo oo e

(vi) que el Cedente cese o0 sea sustituido en el cargo de
Administrador de los Derechos de Crédito, o no cumpla con cualquiera
de sus obligaciones establecidas por la Escritura de Constitucion o en

€l FOIELO: O ~mmmmmmm e e

(vi) los informes de auditoria sobre las cuentas anuales del
Cedente muestran reservas, que en la opinién de la CNMV, podria
afectar a los Derechos de Crédito Adicionales; 0----------=-=-=-=-=--mcmnmnmmo-

(viii) que la politica de concesion establecida en la seccién 2.2.7
de la Informacion Adicional sea materialmente modificada; o

(ix) que se produzca un Evento de Descenso de Calificacion de
la Contrapartida del Swap (tal como este término se define en el
apartado 4.9.2.1 de la Nota de Valores y la Estipulacion 9 de la
presente Escritura de Constitucion) y no se ponga en practica ninguno
de los recursos previstos en el Contrato de Cobertura y descritos en el
apartado 3.4.8.1 de la Informacion Adicional y en la Estipulacion 15 de
la presente Escritura en el plazo previsto a tal efecto; o

(x) en el caso de que ocurra un Evento de Subordinacion; o -------

(xi) el Saldo Vivo de Principal de los Bonos de la Clase A, los
Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C, los Bonos de la Clase D

y los Bonos de la Clase E en la Fecha de Determinacién anterior es



mayor que la suma de (i) el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito en
la Fecha de Determinacion, (ii) el Importe de Adquisicion de los
Derechos de Crédito Adicionales a ser adquiridos en dicha Fecha de
Pago, y (iii) el saldo restante de la Cuenta de Principal en la Fecha de

Pago posterior al pago de los Derechos de Crédito Adicionales.-----------

A tal efeCto: —--mmm e
Por “Evento de Descenso de Calificacion de la Contrapartida
del Swap” se entenderd la circunstancia de que la Contrapartida del
Swap o0 su proveedor de apoyo crediticio con arreglo al Contrato de
Cobertura (segun proceda) deje de tener el limite de calificacion inicial
0 subsecuente previsto en el Contrato de Cobertura.
B) UNA VEZ EL PERIODO DE RECARGA FINALIZA: -------------

B.(i) Durante el Periodo de Amortizacién a Pro-Rata -------------

Durante el Periodo de Amortizacién a Prorrata y mientras no se
produzca un Evento de Subordinacion, la amortizacion ordinaria de los
Bonos de la Clase A, de los Bonos de la Clase B, de los Bonos de la
Clase C, de los Bonos de la Clase D, de los Bonos de la Clase E y de
los Bonos de la Clase F sera pari passu y a prorrata, sin preferencia ni
prioridad entre si, manteniendo el undécimo (11°) lugar en el Orden de
Prelacién de Pagos Pre-Liquidacion previsto en el apartado 3.4.7.2 de

la Informacién Adicional y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de

Constitucion.

Esta amortizacion se efectuara por un importe igual al Importe

Ratio de Amortizacion a Pro-Rata.
B.(ii) Durante el Periodo de Amortizacion Secuencial------------
Una vez producido un Evento de Subordinacién, los Bonos de la
Clase A, los Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C, los Bonos
de la Clase D, los Bonos de la Clase E y los Bonos de la Clase F se

amortizaran de manera consecutiva conforme al Orden de Prelacion de



Pagos Pre-Liquidacion que se establece en el apartado 3.4.7.2 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion de manera que el Importe Objetivo de Amortizacion de
Principal se aplique (i) en primer lugar, para amortizar los Bonos de la
Clase A hasta su total amortizacion, (i) en segundo lugar, para
amortizar los Bonos de la Clase B hasta su total amortizacion, (iii) en
tercer lugar, para amortizar los Bonos Clase C hasta su total
amortizacion, (iv) en cuarto lugar, para amortizar los Bonos de la Clase
D hasta su total amortizacion, (v) en quinto lugar, para amortizar los
Bonos de la Clase E hasta su total amortizacion, y (vi) en el sexto lugar,
para amortizar los Bonos de la Clase F hasta su total amortizacién. -----

() Los Bonos de la Clase A tendran un rango pari passu y a
prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C, los Bonos de la Clase D,
los Bonos de la Clase E y los Bonos de la Clase F; -------------------=-o--—--

(i) Los Bonos de Clase B tendran un rango pari passu y a
prorrata, sin preferencia ni prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase C, los Bonos de la Clase D, los Bonos de la Clase E
y los Bonos de la Clase F, pero subordinados a los Bonos de la Clase
A = m e e e

(i) Los Bonos de la Clase C tendran un rango pari passu y a

prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase D, los Bonos de la Clase E, y los Bonos de la Clase
F, pero subordinados a los Bonos de la Clase A y a los Bonos de la
Clase B; ---m--mmmmmm oo e

(iv) Los Bonos de la Clase D tendrdn un rango pari passu y a

prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase E y los Bonos de la Clase F, pero subordinados a

los Bonos de la Clase A, a los Bonos de la Clase B y a los Bonos de la



Clase C;

(v) Los Bonos de la Clase E tendran un rango pari passu y a
prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase F, pero subordinados a los Bonos de la Clase A, los
Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C y los Bonos de la Clase
Dy

(vi) Los Bonos Clase F tendran un rango pari passu y a prorrata,

sin preferencia o prioridad entre si.
EVENTOS DE SUBORDINACION -----nnnnnmmmmmmmm oo

Si se produce cualquiera de los siguientes acontecimientos

respecto de cualquier Fecha de Determinacion antes de la Fecha de
Vencimiento Legal, o de la Amortizacion Anticipada de los Bonos, entre

otras cosas, se entendera producido un supuesto de subordinacion (los

‘Eventos de Subordinacion”):
(i) que el Ratio de Fallidos exceda en la Fecha de Determinacion

inmediatamente anterior a las Fechas de Pago siguientes:
(a) 18 de junio de 2020: 0,35%;
(b) 18 de septiembre de 2020: 0,80%;
(c) 18 de diciembre de 2020: 1,05%; ---------=-========m-mmmmmmmmmmmemmem
(d) 18 de marzo de 2021: 1,30%;
(e) 18 de junio de 2021: 1,60%;
(f) 18 de septiembre de 2021: 1,95%;
(g) 18 de diciembre de 2021: 2,30%; ---------=-========mmmmmmmmmmmemmem
(h) 18 de marzo de 2022: 2,65%;
(i) 18 de junio de 2022: 2,90%;
() 18 de septiembre de 2022: 3,15%;
(k) 18 de diciembre de 2022: 3,40%; y
() 18 de marzo de 2023: 3,60%; O -------=--=======mmmmmmmmm oo

(i) que el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito derivados de




Préstamos concedidos al mismo Deudor, a la Fecha de Determinacion

inmediatamente anterior, sea igual o superior al 0,10% del Saldo Vivo

de los Derechos de Crédito; O ---------=-m-mmmmmmm oo

(i) que el Cedente incumpla o no observe cualquiera de las
obligaciones que le incumben con arreglo a cualquiera de los
Documentos de la Operacién en los que es parte (salvo que dicho

incumplimiento se subsane en los treinta (30) Dias Habiles o para la

siguiente Fecha de Compra); 0 ---------=-=mmmm o m oo

(iv) que se produzca un Evento de Sustitucién del Administrador
(segun dicho término se define en el apartado 3.4.2.1 de la Informacién
Adicional y la Estipulacion 18 de la presente Escritura de Constitucion);
0 = e e

(v) que se produzca un Evento de Descenso de Calificacion de la
Contrapartida del Swap (segun dicho término se define en el apartado
4.9.2.1 y la Estipulacién 9 de la presente Escritura de Constitucion) y
gue no se ponga en practica ninguno de los recursos previstos en el
Contrato de Cobertura y descritos en el apartado 3.4.8.1 de la

Informacién Adicional y en la Estipulacion 15 de la presente Escritura

en el plazo previsto a tal efecto; 0 ----------=-==-mmm oo

(vi) que se ejercite cualquier Opcion de Compra del Cedente; o

(vii) ocurra un Evento de Clean-Up Call.

Definiciones: --

Por “Saldo Vivo de los Derechos de Crédito” se entendera en
cualquier momento y con respecto a cualquier Derecho de Crédito, los
importes del principal debidos y no cobrados junto con los importes del
principal de los Derechos de Crédito todavia no debidos. ------------

Por “Documentos de la Operacion” se entendera los siguientes
documentos: (i) Escritura de Constitucion del Fondo; (ii) el Contrato de

Administracion y Suscripcion; (iii) el Contrato de Préstamo de Gastos



Iniciales; (iv) el Contrato de Reinversion; (v) el Contrato de Pago de
Agencia; (vi) el Contrato de Cobertura; y (vii) cualquier otro documento
ejecutado en algun momento tras la Fecha de Constitucion que tenga
relacién con el Fondo y que sea designado como tal por las partes

correspondientes.

Por “Evento de Sustitucion del Administrador” se entenderan

las siguientes situaciones:

(1).- Cualquier incumplimiento de sus obligaciones en virtud de la
Escritura de Constitucion, segun la opinion razonable de la Sociedad
Gestora, y en particular, su obligaciéon de transferir al Fondo los
importes recibidos de los Deudores en el plazo de dos (2) Dias Habiles
desde la recepcion (excepto si el incumplimiento se debe a fuerza

mayor); y

(i) Un Evento de Insolvencia que afecte al Administrador. -

Por “Evento de Insolvencia” se entendera, con respecto a
cualquier entidad, una declaracién de concurso de las mismas. -----------

9.6.4 Reglas de amortizacién anticipada de todos los Bonos

emitidos.

En caso de producirse alguno de los eventos previstos en el
apartado 4.4.3 del Documento de Registro y la Estipulacion 5 de la
presente Escritura de Constitucion, la Sociedad Gestora debera llevar a
cabo la liquidacién anticipada del Fondo y, asi, la Amortizacién
Anticipada de todos los Bonos emitidos y distribuira los Fondos
Disponibles de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos de
Ligquidacion que se establece en el apartado 3.4.7.3 de la Informacion
Adicional y la Estipulacién 19 de la presente Escritura de Constitucion. -

En caso de Amortizacion Anticipada de los Bonos con arreglo a
el apartado 4.4.3 del Documento de Registro y la Estipulacion 5 de la

presente Escritura de Constitucién:



(i) Los Bonos de la Clase A tendran un rango pari passu y a
prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C, los Bonos de la Clase D,
los Bonos de la Clase E y los Bonos de la Clase F, ocupando el quinto
(5°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion; --------------

(i) Los Bonos de Clase B tendran un rango pari passu y a
prorrata, sin preferencia ni prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase C, los Bonos de la Clase D, los Bonos de la Clase E
y los Bonos de la Clase F, pero subordinados a los Bonos de la Clase
A, ocupando el séptimo (7°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos

de LiQUidaciOn; ==========nmmmmm e

(iii) Los Bonos de la Clase C tendran un rango pari passu y a
prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase D, los Bonos de la Clase E, y los Bonos de la Clase
F, pero subordinados a los Bonos de la Clase A y a los Bonos de la
Clase B, ocupando el noveno (9°) lugar en el Orden de Prelacion de

Pagos de Liquidacion; -

(iv) Los Bonos de la Clase D tendrdn un rango pari passu y a
prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase E y los Bonos de la Clase F, pero subordinados a
los Bonos de la Clase A, a los Bonos de la Clase B y a los Bonos de la
Clase C, ocupando el undécimo (11°) lugar en el Orden de Prelacion de

Pagos de Liquidacion; -

(v) Los Bonos de la Clase E tendran un rango pari passu y a
prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre los
Bonos de la Clase F, pero subordinados a los Bonos de la Clase A, los
Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C y los Bonos de la Clase
D, ocupando el decimotercer (13°) lugar en el Orden de Prelacion de

Pagos de Liquidacion; y -=----====mmmmmmm e




(vi) Los Bonos Clase F tendran un rango pari passu y a prorrata,
sin preferencia o prioridad entre si, ocupando el decimoquinto (15°)

lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

9.6.5 Fecha de Vencimiento Legal -------------=--=nmmmmmmmmmmoo oo

La Fecha de Vencimiento Legal y, en consecuencia, la
amortizacion definitiva de los Bonos tendra lugar el 18 de diciembre de
2031 (con sujecion a la Convencion del Siguiente Dia Habil
Modificada). El reembolso definitivo de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Legal tendra lugar con sujecién al Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion que se establece en el apartado 3.4.7.3 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de

Constitucion.

9.6.7 Publicidad de la amortizacion y pago de intereses;

servicio financiero de la emision.

El servicio financiero de la emisibn se atendera a traveés de
Banco Santander en calidad de Agente de Pagos. Tanto el pago de
intereses como la amortizacion de principal se comunicaran a los
titulares de los Bonos de la manera prevista en la Estipulacion 17
siguiente.

ESTIPULACION 10 - DIRECCION Y SUSCRIPCION DE LA
EMISION DE LOS BONOS.

10.1 Periodo de Suscripcion.

El Periodo de Suscripcion comenzara a las 09.00 CET y
terminara a las 12.00 CET del 7 de abril de 2020.

10.2 Suscripcién de la emision.

Una vez transcurrido el Periodo de Suscripcion, el Agente de
Pagos notificara debidamente a IBERCLEAR de la suscripcion de los

Bonos.

10.3 Fecha vy forma de desembolso.




La Fecha de Desembolso sera el 7 de abril de 2020.-----------------
El precio de emision de los Bonos sera a la par. -----------------------
Banco Santander, como Agente de Pagos, deberd pagar al
Fondo antes de las 15:00 CET, en la Cuenta de Tesoreria, con fecha
valor de ese mismo dia el importe de los BON0S. ----------=-=-====mmemmmeumne

10.4 Legislacion nacional bajo la cual se crean los valores e

indicacion de los Tribunales competentes en caso de litigio. ---------

Los Bonos se emiten de conformidad con la legislacion espafiola,
y, en concreto, de acuerdo con el régimen legal previsto en (i) la Ley
5/2015 y disposiciones que la desarrollan, (ii) la Ley del Mercado de
Valores; (iii) el Real Decreto 1310/2005; (iv) el Real Decreto 878/2015;
(v) la Orden 3537/2005 del Ministerio de Economia y Hacienda de 10
de noviembre de 2005, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la
Ley del Mercado de Valores; y (vi) las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién en cada momento. --

Ademas, los requisitos que se recogen en el Reglamento
Europeo de Titulizacién se aplicaran al Fondo y a los Bonos. --------------

La presente escritura, los Bonos y los contratos relativos a las
transacciones por riesgos financieros de cobertura y provision de
servicios al Emisor estaran sujetos a la legislacion espafiola, excepto el
Contrato de Cobertura, que estara sujeto a derecho irlandés.

Todos los asuntos, litigios, acciones y reclamaciones relativos al
Fondo o a los Bonos que se emitan a su cargo que pueda surgir
durante su operativa o su liquidacion, ya sea entre los Bonistas o entre
estos y la Sociedad Gestora, se someteran a los Tribunales de la

Ciudad de Madrid, con renuncia a cualquier otro fuero que pudiera

corresponder a las partes. ----------=-mmmmmmmomm o

10.5 Ciertos aspectos relativos a la normativa de Estados

Unidos de América




El articulo 941 de la Ley Dodd-Frank modifico la Ley de Bolsa
para exigir de manera general al “titulizador” en una “operacién de
titulizacion” la retencién de al menos un 5 por ciento del “riesgo de
credito” de los “activos titulizados”, segun dichos términos se definen a
los efectos de dicha Ley, y de manera general prohibir al titulizador
eliminar o reducir directa o indirectamente su exposicion crediticia
mediante instrumentos de cobertura o transfiriendo el riesgo de crédito
gue se exige soportar al titulizador. Las normas finales de desarrollo de
la ley (las “Normas Estadounidenses de Retencién de Riesgo”)
entraron en vigor el 24 de diciembre de 2016 respecto de las
titulizaciones que no estén respaldadas por hipotecas residenciales
(“RMBS”). Las Normas Estadounidenses de Retencion de Riesgo
prevén que el titulizador en una titulizacion respaldada por activos sea
su patrocinador. Las Normas Estadounidenses de Retencién de Riesgo

prevén también determinadas excepciones a la obligacion de retener el

riesgo que imponen de manera general.

El Cedente no tiene intencién de retener al menos un 5 por
ciento del riesgo de crédito del Emisor a los efectos de las Normas
Estadounidenses de Retencién de Riesgo y la emisién de los Bonos no
esta disefliada para cumplir con la normativa estadounidense de
Retencion de Riesgo; el Cedente tiene intenciébn de acogerse a una
exencién prevista en el articulo 20 de la normativa estadounidense de
Retencion de Riesgo respecto de las operaciones que tengan lugar
fuera de Estados Unidos. Estas operaciones que sean
estadounidenses deberan cumplir ciertos requisitos, entre ellos (1) la
operacion no tiene obligacion de inscribirse ni se inscribird con arreglo
a la Ley de Valores; (2) no se vendera ni transferira mas de 10 por
ciento del valor en ddlares (o el importe equivalente en la moneda en

gue se emitan los valores) de todas las series de valores a personas



estadounidenses (en cada caso, segun dicho término se define en la
normativa estadounidense de Retencion de Riesgo) ni por cuenta o en
beneficio de personas estadounidenses (segun dicho término se define
en las Normas Estadounidenses de Retencidon de Riesgo y a las que en
el Folleto se hace referencia como “Personas Estadounidenses a
efectos de Retencion de Riesgo” (“Risk Retention U.S. Person”); (3) ni
el patrocinador ni el emisor estan constituidos con arreglo a la
legislacion estadounidense ni son una sucursal en Estados Unidos de
una entidad que no sea estadounidense; y (4) no se ha adquirido mas
de un 25 por ciento del activo subyacente de una filial o sucursal del
patrocinador o del emisor constituida o ubicada en Estados Unidos. ----

El Cedente ha advertido al Emisor de que no ha adquirido, y no
tiene intencién de adquirir mas de 25 por ciento de los activos de una
entidad vinculada o sucursal del Cedente o del Emisor constituida o

ubicada en Estados UnidosS. ----====mmmmmmmmmmmmm oo

Con caracter previo a que sean comprados en nombre propio, o
por cuenta 0 en nombre de cualquier Persona Estadounidense a
efectos de Retencion, el comprador de tales Bonos debe primero poner
en conocimiento del Cedente que es una Persona Estadounidense a
efectos de Retencidén de Riesgo y obtener el consentimiento escrito del
Cedente en el formato de un “Consentimiento de Retencion de Riesgo
Estadounidense”. Los potenciales inversores deberdn tomar nota de
que la definicion de “persona estadounidense” recogida en la normativa
estadounidense de Retencion de Riesgo es distinta a la definicion de
“persona estadounidense” con arreglo al Reglamento S. La definicion
de persona estadounidense en la normativa estadounidense de
Retencion de Riesgo se recoge a continuacion. Se debe prestar

especial atencion a las clausulas (ii) y (viii), que son distintas de las

disposiciones equivalentes del Reglamento S.



Con arreglo a la normativa estadounidense de Retencion de
Riesgo, y con sujecidbn a excepciones limitadas, se entiende por
“‘persona estadounidense” cualquiera de las siguientes: -------------

(i) una persona fisica residente en Estados Unidos; ----------

(i) una sociedad mercantil, colectiva o comanditaria constituida

con arreglo a la legislacion estadounidense;
(iii) un patrimonio cuyo albacea o administrador sea una persona
estadounidense (segun se define en cualquier otro apartado de esta

definicion);

(iv) un fideicomiso cuyo administrador sea una persona
estadounidense (segun se define en cualquier otro apartado de esta
definicién);

(v) una sucursal o agencia de una entidad extranjera ubicada en

Estados Unidos;

(vi) una cuenta no discrecional o cuenta similar (que no sea un
patrimonio o un fideicomiso) que mantenga un corredor u otro
administrador fiduciario en beneficio o por cuenta de una persona
estadounidense (segun se define en cualquier otro apartado de esta

definicién);

(vii) una cuenta discrecional o cuenta similar (qQue no sea un
patrimonio o un fideicomiso) que mantenga un corredor u otro fiduciario

constituido (o, si se trata de una persona fisica, residente) en Estados

Unidos; y

(viil) una sociedad anonima, limitada, colectiva o comanditaria u

otra forma de organizacién o entidad si:
[0 esta constituida con arreglo a la legislacion de un pais

extranjero; y

O constituida por una persona estadounidense

fundamentalmente a efectos de invertir en valores no inscritos con



arreglo a la Ley de Valores, salvo que esté constituida y sea propiedad
de inversores acreditados (segun dicho término se define en el
apartado 230.501(a) del Codigo de Reglamentos Federales de Estados
Unidos (CFR 17), que no sean personas fisicas, patrimonios o

fideicomMIiSOS. ----m=mmmmmmmmmmmm e

Todo titular de uno o mas Bonos o de un interés como
beneficiario en la sindicacion inicial de los Bonos en su fecha de
emision, mediante la adquisicion de uno o mas Bonos o de una
participacion en los mismos, se entendera que representa y, en
determinadas circunstancias, se exigira que represente al Emisor y al
Cedente que (1) o bien (i) no sea una persona estadounidense a
efectos de Retencion de Riesgo Estadounidense, o bien (ii) ha obtenido
un Consentimiento de Retencion de Riesgo Estadounidense (2) que
adquiere dicho Bono o Bonos o un interés como beneficiario en ello por
cuenta propia, y no con miras a distribuir dichos Bonos; y (3) no
adquiere dichos Bonos o interés como beneficiario en ellos como parte
de un plan para eludir los requisitos de la Normativa de Retencion de
Riesgo estadounidense (lo que incluye adquirir dichos Bonos por
conducto de una persona que no sea una Persona Estadounidense a
efectos de Retencibn de Riesgo, en lugar de una Persona
Estadounidense a efectos de Retenciéon de Riesgo, como parte de un
plan para evadir la limitacién del 10 por ciento aplicable a las Personas
Estadounidenses a efectos de la Retencion de Riesgo en la exencion
prevista en el articulo 20 de la Normativa estadounidense de Retencion
de Riesgo que se describe en este documento). -----------------------

Si el Cedente no cumple con la normativa estadounidense de
Retencion de Riesgo (con independencia de la razén de no cumplir),
ello puede provocar la adopcion de medidas reglamentarias contra el

Cedente que pueden afectar negativamente a los Bonos y a la



capacidad del Cedente para cumplir con sus obligaciones con arreglo a
los Documentos de la Operacién. Ademas, un incumplimiento por el
Cedente de la normativa estadounidense de Retencion de Riesgo
puede afectar negativamente al valor de los Bonos y a su liquidez en el

mercado secundario.

Ni la Entidad Directora, ni el Cedente, el Fondo, ni ninguna de sus
entidades vinculadas hace manifestacion alguna frente a ningdn
posible inversor o comprador de los Bonos acerca de si las
operaciones que se describen en este Folleto cumplen como cuestion
de hecho con la Normativa de Retencion de Riesgo estadounidense en
la Fecha de Emision o en cualquier momento futuro. Los inversores
deberan consultar a sus propios asesores sobre la Normativa de
Retencion de Riesgo estadounidense. No cabe hacer predicciones
acerca de los efectos precisos de dichos asuntos sobre un inversor

concreto.

El Cedente ha instruido al Emisor para que no facilite un
Consentimiento de Retencion de Riesgo Estadounidense a
cualesquiera inversores si la compra por tal inversor pudiera resultar en
mas de un 10 por ciento del importe en délares (o en la divisa en la que
se emitan los valores) (tal y como se determinen por valor razonable
conforme al US GAAP) de todas las Clases de Bonos a ser vendidas o

transferidas a Personas Estadounidenses a efectos de Retencion de

Riesgos en Fecha de Desembolso.
No hay garantia de que el requisito de requerir que el Cedente otorgue
Su consentimiento previo por escrito a que los Bonos que sean
ofrecidas y vendidas por el Emisor sean adquiridas por, o por cuenta o
representacion de, cualquier Persona Estadounidense a efectos de
Retencion de Riesgos, sea cumplido o que se lleve a cabo por tales

Personas Estadounidenses a efectos de Retencion de Riesgos. ---------



No hay garantia de que la excepcion prevista en la seccion 202 de las
Normas de Retencion de Riesgo Estadounidense en relacion con
operaciones no estadounidenses esté disponible. No hay garantia de
gue sobre si la incapacidad del Cedente de cumplir con las Normas de
Retencion de Riesgo Estadounidense (sin importar la razén por tal
carencia de cumplimiento) podria dar lugar a acciones regulatorias que
pudieran afectar adversamente los Bonos o el valor de mercado de los
Bonos. Adicionalmente, el impacto de las Normas de Retencién de
Riesgo Estadounidense en el mercado de titulizacion es indeterminado,
y la carencia de cumplimiento por parte del Cedente de las normas de
Retencion de Riesgo Estadounidense podrian, por tanto, afectar
negativamente al valor de mercado de los Bonos y a la liquidez de las
MISIMAS. == mmmm oo o o -

ESTIPULACION 11 - CALIFICACION DEL RIESGO
CREDITICIO DE LOS BONOS (RATING). =--====-===mmmmmmmmm oo

11.1 Entidades calificadoras.------------==-====-mmmmmmmmm oo

La Sociedad Gestora ha encargado a las Agencias de
Calificacién la valoracién del riesgo crediticio de los Bonos de las
Clases A, B, C, D, y E mientras que la Clase F no ha sido calificada por
DBRS, Moody’s, y S&P. Adicionalmente, S&P no ha otorgado

calificacion alas Clases Dy E. -=--mmmmmmmmmmmmm e

Moodys y S&P han sido inscritas y autorizadas por la AEVM con
fecha 31 de octubre de 2011, y DBRS ha sido inscrita y autorizada con
fecha 14 de diciembre de 2018, como agencias de calificacion crediticia
en la Unién Europea de conformidad con lo previsto en el Reglamento
R A, m e oo

11.2 Calificacion otorgada a la emisién de los Bonos.-----------

Con caracter previo al registro del Folleto, DBRS, Moody’s y S&P

han asignado las siguientes calificaciones a los Bonos: ----------------------



() Clase A: AA(sf), AA2 y AA-, respectivamente;
(i) Clase B: A(sf), Baal y A-, respectivamente;

(i) Clase C: A(low)(sf), Bal y BBB, respectivamente; ---------------
(iv) Clase D: BBB (sf), Ba2 y no calificada, respectivamente; ------
(v) Clase E: BB(high), B1 y no calificada, respectivamente; y------
(vi) Clase F: no calificada por ninguna Agencia de Calificacion.---
El incumplimiento de las Agencias de Calificacion de confirmar
cualquiera de las calificaciones provisionales asignadas antes de las
14:00 CET en la Fecha de Desembolso, serd comunicado
inmediatamente a la CNMV haciéndose publica en la forma prevista en
el apartado 4 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 16 de la
presente Escritura de Constitucion. Esta circunstancia dara lugar a la
extincion de la constitucién del Fondo, de la emisién de los Bonos y de
todos los contratos (salvo para el Contrato de Préstamo de Gastos
Iniciales en relacién con los gastos de constitucion del Fondo), y de la
cesion de los Derechos de Crédito.

11.2.1 Consideraciones sobre las calificaciones. ---------=--------
El significado de las calificaciones asignadas a los Bonos por

DBRS, Moody’s, y S&P se puede consultar en los sitios web de las

Agencias de Calificacion: respectivas, en las direcciones:

www.dbrsmorningstar.com;

www.moodys.com

www.standardandpoors.com

Las calificaciones de las Agencias de Calificacion no constituyen
una evaluacién de la probabilidad de que los Deudores realicen
reembolsos anticipados de capital, ni de en qué medida dichos pagos
difieren de lo previsto originalmente, y no sustituyen a la obligacién de
los potenciales inversores de llevar a cabo su propio analisis de los

Bonos que van a adquirir. Las calificaciones no suponen, en modo


http://www.dbrsmorningstar.com/
http://www.dbrsmorningstar.com/
http://www.moodys.com/
http://www.moodys.com/
http://www.standardandpoors.com/
http://www.standardandpoors.com/

alguno, una calificacion del nivel de rendimiento actuarial. ------------------
Las mencionadas calificaciones crediticias son solo una opinion y
no tienen por qué evitar a los potenciales inversores la necesidad de
efectuar sus propios analisis de los valores a adquirir. ------=-=-=-=------=---
Las calificaciones finales asignadas pueden ser revisadas,
suspendidas o retiradas en cualquier momento por las Agencias de
Calificacion, basandose en cualquier informacién de la que tengan
conocimiento. Dichas situaciones, que no constituiran supuestos de
Liguidacion Anticipada del Fondo, seran puestas de inmediato en
conocimiento tanto de la CNMV como de los Bonistas, de conformidad
con lo previsto en el apartado 4.1 de la Informacién Adicional y la
Estipulacién 16 de la presente Escritura de Constitucion.--------------------
La escala de calificacion a largo plazo DBRS® ofrece una
opinidn sobre el riesgo de incumplimiento. Es decir, el riesgo de que un
emisor no cumpla sus obligaciones financieras de conformidad con las
condiciones en las que se ha emitido una obligacion. Todas las
categorias de calificacibn que no sean AAA y D también contienen
subcategorias “(alto)” y “(bajo)”. La ausencia de una designacion
“(alta)” y “(baja)” indica que la clasificacion estd en la mitad de la
categoria. Las descripciones sobre el significado de cada una de las
calificaciones correspondientes son las siguientes:; ---------------------
AAA(sf): Calidad crediticia suprema. La capacidad de pago de
las obligaciones financieras es excepcionalmente alta y es poco
probable que se vea afectada adversamente por acontecimientos

(T 0 o

AA(sf): Calidad crediticia superior. La capacidad de pago de las
obligaciones financieras se considera alta. La calidad crediticia difiere
de la AAA en menor medida. Es poco probable que sea

significativamente vulnerable a eventos futuros. ---------------=--------



A(sf): Buena calidad crediticia. La capacidad de pago de las
obligaciones financieras es sustancial, pero de menor calidad crediticia
que la de AA. Puede ser vulnerable a eventos futuros, pero los factores
negativos se consideran gestionables.

BBB(sf): Calidad crediticia adecuada. La capacidad de pago de
las obligaciones financieras se considera aceptable. Puede ser

vulnerable a eventos futuros.

BB(sf): Calidad crediticia especulativa y no se recomienda
invertir. Existe un cierto nivel de incertidumbre en cuanto a la capacidad

de cumplir con las obligaciones financieras. Vulnerable a

acontecimientos futuros.
B(sf): Calidad crediticia altamente especulativa. Existe un alto
nivel de incertidumbre en cuanto a la capacidad de cumplir con las
obligaciones financieras.
CCC |/ CC | C(C(sf): Calidad crediticia extremadamente

especulativa. Posible impago de las obligaciones financieras. Hay muy
poca diferencia entre estas tres categorias, aunque las calificaciones
CC y C normalmente se aplican a obligaciones que son vistas como
gue seran incumplidas muy probablemente, o subordinadas a
obligaciones cuya calificacion se sitla entre el rango CCC y B. Las
obligaciones que no se hayan incumplido todavia pero cuyo
incumplimiento se considera inevitable pueden ser calificadas como

categoria C.

D(sf): Cuando el emisor ha presentado peticion de concurso de
acreedores 0 no se cumple una obligacién tras agotar periodos de
gracia, puede rebajarse la calificacibon a D. DBRS puede también
utilizar SD (Incumplimiento Selectivo) en casos donde solo algunos

valores han sido afectados, como en el caso de una “oferta de

intercambio en crisis”.



La «Escala de Calificacion Global a Largo Plazo de Moody’s»
afiade los modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada clasificacion
genérica desde Aa hasta Caa. El modificador 1 indica que la obligacion
se sitlla en el extremo superior de su categoria genérica de calificacion;
el modificador 2 indica una calificacion de rango medio; y el modificador
3 indica una calificacidbn en el extremo inferior de esa categoria de

calificacién genérica. ---------------- --

Aaa (sf): Las obligaciones calificadas Aaa son consideradas de
la calidad mas alta, sujetas al menor nivel de riesgo crediticio.------

Aa (sf): Las obligaciones calificadas Aa son consideradas de
calidad alta y estan sujetas a un riesgo crediticio muy bajo.----------

A (sf): Las obligaciones calificadas A son consideradas de grado
medio-alto y estan sujetas a un riesgo crediticio bajo. -----------------

Baa (sf): Las obligaciones calificadas Baa son consideradas de
grado medio y estan sujetas a un riesgo crediticio moderado y, como
tal, pueden poseer ciertas caracteristicas especulativas. -------------

Ba (sf): Las obligaciones calificadas Ba son consideradas como
especulativas y estan sujetas a un riesgo crediticio sustancial. ----- ------

B (sf): Las obligaciones clasificadas B son consideradas
especulativas y estan sujetas a un riesgo crediticio alto. --------------

Caa (sf): Las obligaciones calificadas Caa son consideradas

especulativas de mala situacién y estan sujetas a un riesgo crediticio

MUY A0, =-mmmmmmm e
Ca (sf): Las obligaciones calificadas Ca son altamente
especulativas y es probable que estén en impago o muy cerca de

estarlo, con alguna perspectiva de recuperar el principal y los intereses.

C (sf): Las obligaciones calificadas C son las de calificacion mas

baja y estan tipicamente en impago, con pocas perspectivas de



recuperar el principal o el interés.

La Calificacion de Crédito de Emisién a Largo Plazo de S&P es
una evaluacion del riesgo de impago, pero puede incorporar una
evaluacion del rango de la deuda relativo o la recuperacion final en
caso de impago. Las obligaciones de menor rango (junior) suelen
recibir una calificacion menor que las obligaciones de mayor rango
(senior), para reflejar la menor prioridad en caso de quiebra, como se
ha sefalado anteriormente. Las calificaciones desde ‘AA’ hasta ‘CCC’
pueden modificarse afiadiendo un signo mas (+) o menos (-) para
mostrar la posicion relativa dentro de las categorias de calificacion. ------

AAA (sf): Una obligacion calificada ‘AAA’ tiene la mayor
calificacion asignada por S&P Global Ratings. La capacidad del deudor
de cumplir sus compromisos financieros respecto de la obligacion es

extremadamente alta.

AA (sf): Una obligacion calificada ‘AA’ difiere de las obligaciones
con la mayor calificacién solo en un grado menor. La capacidad del

deudor de cumplir sus compromisos financieros respecto de la

obligacion es muy alta.

A (sf): Una obligacion calificada ‘A’ es algo mas susceptible a los
efectos adversos de los cambios en las circunstancias y condiciones
econdmicas que las obligaciones de las categorias de mayor
calificacién. Sin embargo, la capacidad del deudor de cumplir sus
compromisos financieros respecto de la obligacion sigue siendo alta. ---

BBB (sf): Una obligacion calificada ‘BBB’ muestra parametros de
proteccion adecuados. Sin embargo, es mas probable que las
condiciones econOmicas adversas 0 las circunstancias cambiantes

debiliten la capacidad del deudor de cumplir con sus compromisos

financieros respecto de la obligacion.
BB (sf): Una obligacion calificada ‘BB’ es menos vulnerable a los



impagos que otras emisiones especulativas. Sin embargo, se enfrenta
a importantes incertidumbres continuas o a la exposicidon a condiciones
adversas comerciales, financieras o econdmicas que puedan dar lugar

a una capacidad insuficiente del deudor para cumplir sus compromisos

financieros respecto de la obligacion. ---------=--===-mmmmmm e

B (sf): Una obligacion calificada ‘B’ es mas vulnerable al impago
que las obligaciones calificadas ‘BB’, pero el deudor tiene actualmente
la capacidad de cumplir sus compromisos financieros respecto a la
obligacion. Es probable que las condiciones comerciales, financieras o
econdmicas adversas perjudiquen la capacidad o voluntad del deudor
de cumplir sus compromisos financieros respecto de la obligacion. ------

CCC (sf): Una obligacion calificada ‘CCC’ es actualmente
vulnerable al impago y depende de condiciones comerciales,
financieras y econdmicas favorables para cumplir con los compromisos
financieros respecto de la obligacion. En caso de condiciones
comerciales, financieras o econdémicas adversas, es probable que el

deudor no tenga capacidad de cumplir sus obligaciones financieras

respecto de la obligaciOn. -=-=-====mmmmm e

CC (sf): Una obligaciéon calificada ‘CC’ es actualmente muy
vulnerable al impago. La calificacion ‘CC’ se utiliza cuando el impago
todavia no ha ocurrido, pero S&P Global Ratings espera que el impago

sea una certeza virtual, independientemente del tiempo previsto para el

MNP0, ~= == mmm oo o e
C (sf): Una obligacién calificada ‘C’ es actualmente muy
vulnerable al impago y es esperable que la obligacion tenga una
categoria relativa menor o una recuperacién final menor en
comparacion con las obligaciones que tienen una calificacion mas alta.
D (sf): Una obligacion calificada ‘D’ estd en impago o en

incumplimiento de una promesa imputada. En el caso de los



instrumentos de capital no hibridos, la calificacion de categoria ‘D’ se
utiliza cuando los pagos de la obligacion no se realizan en la fecha de
vencimiento, salvo que S&P Global Ratings considere que dichos
pagos se realizaran en un plazo de cinco dias habiles en ausencia de
un periodo de gracia establecido o en el plazo mas corto entre el
periodo de gracia ya establecido y 30 dias naturales. La calificacion ‘D’
también se utilizara cuando se presente una solicitud de concurso o se
emprenda una accién similar y cuando el incumplimiento de la
obligacion sea una certeza virtual, por ejemplo debido a las
disposiciones de suspensién automatica. Una calificacion de una

obligacion es reducida a ‘D’ si esta sujeta a una oferta de intercambio

en crisis.

En el Documento Unido VI a esta Escritura de Constitucion, se

recoge una copia de las comunicaciones de los ratings provisionales
por parte de las Agencias de Calificacion. --------=======mmmmmmmmmmmmeeeee

ESTIPULACION 12 - ADMISION A COTIZACION DE LOS
BONOS.

En la Fecha de Desembolso, la Sociedad Gestora solicitara

inmediatamente la admision de todos los Bonos emitidos a negociacion
en el AIAF, que es un mercado secundario oficial de valores en el
sentido del articulo 43.2.d) de la Ley del Mercado de Valores.
Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representaciéon y por
cuenta del Fondo, la inclusion de la emision en IBERCLEAR, de forma
gue se efectue la compensacion y liquidacion de los Bonos de acuerdo
con las normas de funcionamiento que respecto de los valores
admitidos a cotizacion en AIAF y representados mediante anotaciones
en cuenta, tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por
IBERCLEAR.

La Sociedad Gestora se compromete a llevar a cabo el registro




de la emision en AIAF dentro de un plazo de treinta dias (30) a contar
desde la Fecha de Desembolso, una vez se hayan obtenido las

correspondientes autorizacCiONEs. ------=-==-=-mmmmm oo

La Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
confirma que tiene conocimiento de los requisitos y condiciones que se
exigen para la admision, permanencia y exclusion de los valores en el
mercado AIAF, segun la reglamentacién vigente, asi como los
requisitos de sus O6rganos rectores, y la Sociedad Gestora se

compromete a CUMPlirlOS. ==-====mmmm s e e

En caso de que no se cumpla el plazo de admision a negociacion
de los Bonos, la Sociedad Gestora se compromete a comunicar la
informacion relevante a la CNMV, y a la inclusién de un anuncio en el
sitio web de la EDW a los efectos del articulo 7 del Reglamento
Europeo de Titulizacion y en el Boletin Diario de Operaciones de AIAF
0 en cualquier otro medio de general aceptacion por el mercado que
garanticen una difusibn adecuada de la informacion, en tiempo y
contenido, tanto sobre las causas de dicho incumplimiento como la
nueva fecha prevista para la admision a cotizacion de los valores
emitidos, sin perjuicio de las posibles responsabilidades de la Sociedad
Gestora si el incumplimiento se debe a motivos atribuibles a esta. -------

No estd previsto contratar una entidad que se comprometa a
facilitar la liquidez de los Bonos durante la vida de la emision. -------------

ESTIPULACION 13 - REPRESENTACION MEDIANTE
ANOTACIONES EN CUENTA DE LOS BONOQOS. --------===-==-mmmmmm oo

13.1 Representacidon y otorgamiento de escritura publica. ----

Los Bonos estardn representados exclusivamente por
anotaciones en cuenta, conforme a lo dispuesto en la Ley 5/2015 y el
Real Decreto 878/2015. Los Bonos se crearan como tales en virtud de

su correspondiente anotacién en cuenta, y se emitirdn al portador. La



Escritura de Constitucion tendra los efectos que se recogen en el

articulo 7 de la Ley del Mercado de Valores.

13.2 Designacion de la entidad encargada del registro

contable.

Los titulares de los Bonos seran identificados como tales (por
cuenta propia o de terceros) segun 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 se desigha

en este acto como entidad encargada del registro contable de los
Bonos de forma que se efectie la compensacion y liquidacién de los
Bonos 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

gue puedan ser aprobadas en un futuro por Iberclear.

Dicha designacion serd objeto de inscripcion en los registros
oficiales de la CNMV. --

13.3 Caracteristicas de los valores gue se representaran

mediante anotaciones en cuenta.

La denominacion, el nimero de bonos, valor nominal y demas
caracteristicas y condiciones de la emision de Bonos que se representa

por medio de anotaciones en cuenta es la que se hace constar en esta

seccion de la presente Escritura de Constitucion.

13.4 Deposito de copias de la Escritura de Constituciéon. ------

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo,
una vez otorgada la presente Escritura de Constitucién, depositara una
copia de la misma en Iberclear, como entidad encargada del registro
contable de los Bonos.

Igualmente, con caracter previo al inicio del Periodo de



Suscripcion de los Bonos, la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, depositara una copia de la presente Escritura de Constitucion
en la CNMV, a efectos de su incorporacion a los registros previstos en
los articulos 7 y 92 del texto refundido de la Ley del Mercado de
Valores aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015. La Sociedad
Gestora, lberclear (o entidad participante en la que delegue sus
funciones) debera tener en todo momento a disposicion de los titulares
de los Bonos y del publico en general, copia de la presente Escritura de
CONSHILUCION. ~===m == oo

ESTIPULACION 14 - REGIMEN DERIVADO DE LA
REPRESENTACION DE LOS BONOS POR MEDIO DE
ANOTACIONES EN CUENTA . —-mmmmm oo

14.1 Practica de la primera insScripcion. -------==-=======-==-==--m-----

Los Bonos representados mediante anotaciones en cuenta se
constituiran como tales en virtud de su inscripcion en el registro
contable que llevara lberclear. Una vez practicada esta primera
inscripcion, los Bonos quedaran sometidos a las normas previstas en el
Titulo I, Capitulo Il de la Ley del Mercado de Valores y en el Real
Decreto 878/2015. ~---mmmmm oo

14.2 Legitimacion reqistral y certificados de legitimaciéon.-----

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

certificados en los que constaran las menciones legalmente exigidas y



gue se expediran a solicitud y coste del titular de los Bonos. ---------------
Dichos certificados no conferirAan mas derechos que los relativos

a la legitimacion. —------me-mmmm e

14.3 Transmision de los Bonos.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho. La titularidad de cada Bono se transmitira
por transferencia contable. La inscripcion de la transmisién a favor del
adquirente producira los mismos efectos que la tradicién de los titulos y
desde este momento la transmision serd oponible a terceros. En este
sentido, el tercero que adquiera a titulo oneroso los Bonos
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

adquisicién haya obrado de mala fe o con culpa grave.

14.4 Constitucion de derechos y gravamenes sobre los

Bonos.
La constitucion de derechos reales limitados u otra clase de
gravamenes sobre los Bonos deberd inscribirse en la cuenta

correspondiente. La inscripcibon de la prenda equivaldra al

desplazamiento posesorio del titulo.
La constitucién del gravamen sera oponible a terceros desde el
momento en que haya practicado la correspondiente inscripcion. ---------
SECCION V - CONTRATOS COMPLEMENTARIQOS. ---------=m-----
ESTIPULACION 15 - CONTRATOS FINANCIEROS
COMPLEMENTARIOS.

En particular, con el fin de consolidar la estructura financiera del

Fondo y procurar la mayor cobertura posible para los riesgos
inherentes a la emision de los Bonos, la Sociedad Gestora, en

representacion del Fondo, procedera a formalizar, entre otros, los



documentos de operacion que se especifican en el apartado 3.4.4 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 15 de la presente Escritura de
Constitucion, pudiendo, con el objeto de asegurar la adecuada
operativa del Fondo y el cumplimiento de sus obligaciones en los
términos previstos en la normativa vigente en cada momento, prorrogar
o modificar tales contratos, sustituir al Administrador e incluso, caso de
ser necesario, celebrar contratos adicionales, previa notificacion a la
CNMV vy las Agencias de Calificacion, siempre que no se perjudique
con ello los derechos de los Bonistas y, en particular, siempre que no
suponga una rebaja en la calificacion de los Bonos con Rating. ----------

15.1 El Contrato de Cobertura -----------=-=-=--m-m-mmmmmmmmmmm oo

15.1.1 General --

En la Fecha de Constitucion, la Sociedad Gestora, en

representacion Fondo, celebrara el Contrato de Cobertura, en forma de
un “International Swaps and Derivatives Association 2002 Master
Agreement (Multicurrency — Cross Border)”, junto al “Schedule”
correspondiente, el “Credit Support Annex” y las confirmaciones a
continuacién, con la Contrapartida del Swap con la -calificacion
establecida en el Contrato de Cobertura, con el fin de cubrir la posible
exposicion al tipo de interés (la subida del EURIBOR a 3 meses desde
un suelo de cero) del Fondo en relacion con sus obligaciones de interés
variable derivadas de los Bonos de Interés Variable. -------------------------

Bajo la operacion celebrada con respecto a los Bonos de la
Clase A (la “Operacion de Swap de la Clase A”), en cada Fecha de
Pago el Fondo pagara a la Contrapartida del Swap un interés fijo
equivalente al 0,07 por ciento, aplicado al Importe Nocional, y la
Contrapartida del Swap pagara al Fondo (sujeto a un suelo de cero) un
interés variable equivalente al EURIBOR a tres meses aplicable a los

Bonos de la Clase A, con respecto al Periodo de Interés



inmediatamente anterior a dicha Fecha de Pago, aplicado al mismo

IMpPOrte NOCIONAI. —==-=m=m e m e oo e

Bajo la operacion celebrada con respecto a los Bonos de la
Clase A (la “Operacion de Swap de la Clase B”), en cada Fecha de
Pago el Fondo pagarad a la Contrapartida del Swap un interés fijo
equivalente al 0,07 por ciento, aplicado al Importe Nocional, y la
Contrapartida del Swap pagara al Fondo (sujeto a un suelo de cero) un
interés variable equivalente al EURIBOR a tres meses aplicable a los
Bonos de la Clase B, con respecto al Periodo de Interés
inmediatamente anterior a dicha Fecha de Pago, aplicado al mismo

Importe NOCIONAI. =========== ==

Bajo la operacion celebrada con respecto a los Bonos de la
Clase A (la “Operacion de Swap de la Clase C”), en cada Fecha de
Pago el Fondo pagard a la Contrapartida del Swap un interés fijo
equivalente al 0,07 por ciento, aplicado al Importe Nocional, y la
Contrapartida del Swap pagara al Fondo (sujeto a un suelo de cero) un
interés variable equivalente al EURIBOR a tres meses aplicable a los
Bonos de la Clase C, con respecto al Periodo de Interés

inmediatamente anterior a dicha Fecha de Pago, aplicado al mismo

Importe Nocional. -------=-=-mmm oo

Bajo la operacién celebrada con respecto a los Bonos de la
Clase A (la “Operacion de Swap de la Clase D”), en cada Fecha de
Pago el Fondo pagarad a la Contrapartida del Swap un interés fijo
equivalente al 0,07 por ciento, aplicado al Importe Nocional, y la
Contrapartida del Swap pagara al Fondo (sujeto a un suelo de cero) un
interés variable equivalente al EURIBOR a tres meses aplicable a los
Bonos de la Clase D, con respecto al Periodo de Interés
inmediatamente anterior a dicha Fecha de Pago, aplicado al mismo

Importe NOCIONAl. ~=========== =




Bajo la operacién celebrada con respecto a los Bonos de la
Clase A (la “Operacion de Swap de la Clase E”), en cada Fecha de
Pago el Fondo pagard a la Contrapartida del Swap un interés fijo
equivalente al 0,07 por ciento, aplicado al Importe Nocional, y la
Contrapartida del Swap pagara al Fondo (sujeto a un suelo de cero) un
interés variable equivalente al EURIBOR a tres meses aplicable a los
Bonos de la Clase E, con respecto al Periodo de Interés
inmediatamente anterior a dicha Fecha de Pago, aplicado al mismo

IMPOrte NOCIONAI. =========m e e

A estos efectos, el “Importe Nocional” serd el saldo vivo total

CON IESPECIO A =m==mmmmmm === oo o e e e

() la Operacion de Swap de la Clase A, todos los Bonos de la
ClaS e A — o
(ii) la Operacion de Swap de la Clase B, todos los Bonos de la
ClasSe B —mmm oo
(iii) la Operacion de Swap de la Clase C, todos los Bonos de la
Clase C; ~mmmmmmmm e e

(iv) la Operacién de Swap de la Clase D, todos los Bonos de la

ClaSE D Y =mmmmmmmmmmmm e

(v) la Operacion de Swap de la Clase E, todos los Bonos de la
T =

en el primer dia (siendo una fecha de pago de interés variable)

de cada periodo de calculo correspondiente deduciendo cualquier
cantidad de principal repagado por el Fondo bajo los Bonos de la Clase
A, los Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C, los Bonos de la
Clase D y los Bonos de la Clase E (los “Bonos de Interés Variable”),

segun sea el caso, en dicho dia. -------=-===== == mm oo

Cada una de las Operaciones de Swap seguird plenamente

vigente hasta la primera de las siguientes fechas: (i) la Fecha de



Vencimiento Legal; y (ii) la fecha en que el Importe Nocional
correspondiente se reduzca a cero, salvo que se hubiera resuelto
anticipadamente por alguna de las partes, de conformidad con los
términos del Contrato de Cobertura.

15.1.2 Agente de Calculo del Swap

Banco Santander actuara como Agente de Calculo del Swap en

el Contrato de Cobertura.

15.1.3 Garantia en relacion al Contrato de Cobertura ------------

El Contrato de Cobertura contendra disposiciones que exijan
alguna medida correctora si se produce un Evento de Descenso de
Calificacion de Contrapartida del Swap en relacién con la Contrapartida
del Swap (o, en su caso, de su garante). Entre estas disposiciones se
entendera que la Contrapartida del Swap debera presentar garantias; o
transferir el Contrato de Cobertura a otra entidad (o, en su caso, a su
garante); o procurar que un garante que cumpla la calificacion crediticia
aplicable garantice sus obligaciones con arreglo al Contrato de
Cobertura o tomar otras acciones, de conformidad con el Contrato de

Cobertura.

Cuando la Contrapartida del Swap proporcione garantias de
conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Cobertura (incluyendo
el correspondiente Anexo de apoyo crediticio), dicha garantia o
participacion en la misma no formaran parte de los Fondos Disponibles
de Intereses (salvo los ingresos procedentes de dicho derecho a
satisfaccion de la resolucion de pagos por resolucion debidos al Emisor

con arreglo al Contrato de Cobertura).

La Contrapartida del Swap solo podra constituir garantias en
efectivo con arreglo al anexo de apoyo crediticio al Contrato de
Cobertura y dichos Importes de Colateral Swap se abonaran a la

Cuenta de Colateral del Swap. Si la Contrapartida del Swap no cumple



sus obligaciones de pago con arreglo al Contrato de Cobertura, lo que
supondra un Supuesto de Incumplimiento, a la extincion y cierre de la
Operacion de Swap correspondiente, se entenderd que cualquier
Importe de Colateral de Swap que no sea devuelto a la Contrapartida
del Swap con arreglo a los Documentos de la Operacion podra ser
utilizados por el Fondo para obtener un el Contrato de Cobertura de
sustitucion o para efectuar pagos de los Bonos, de conformidad con el
Orden de Prelacion de Pagos que corresponda. Todo remanente del
Importe de Colateral de Swap se abonara directamente a la
Contrapartida del Swap y no seguira la Orden de Prelacion de Pagos. --

Las obligaciones del Fondo bajo el Contrato de Cobertura
estaran limitadas a los fondos que el Fondo tiene disponibles para tal
efecto de acuerdo con la Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion,
siempre que, con especial menciébn a los pagos debidos a la
Contrapartida del Swap con respecto a cualquier retorno de cualquier
Importe de Colateral de Swap pagadero a la misma de acuerdo con el

Contrato de Cobertura, el Fondo debera devolver dicho colateral a la

Contrapartida del Swap. -----=====mmmmm e e e
15.1.4 Resolucién anticipada del Contrato de Cobertura -------
El Contrato de Cobertura podra ser resuelto en su totalidad de
acuerdo con sus propios términos, con independencia de que los
Bonos de Interés Variable se hayan pagado integramente o no antes
de dicha resolucion, si se hubiera producido un cierto niumero de
acontecimientos (entre ellos, a titulo meramente enunciativo): -------------
(i) ciertos supuestos de quiebra, insolvencia, concurso o

reorganizacion de la Contrapartida del Swap o de Liguidacién

Anticipada del Fondo; -
(i) incumplimiento por parte del Fondo o de la Contrapartida del

Swap de su obligacion de efectuar cualquier pago con arreglo al



Contrato de Cobertura tras haber considerado el periodo de gracia

aplicable;

(iii) cambios en la legislacion que den lugar a una ilicitud; -----------
(iv) modificacién de las principales condiciones de la Escritura de
Constitucion sin el previo consentimiento por escrito de la Contrapartida
del Swap como que sus obligaciones sean contractualmente
subordinadas a las obligaciones del Fondo para cualquier beneficiario o
los intereses de la Contrapartida del Swap son materialmente

perjudicados por tal modificacion;

(v) modificacion de la Orden de Prelacion de Pagos Pre-
Liquidacion o la Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion sin el
consentimiento previo por escrito de la Contrapartida del Swap como
gue sus obligaciones sean contractualmente subordinadas a o diluidas
vis a vis a las obligaciones del Fondo para cualquier acreedor

garantizado;

(vi) si se produce un Evento de Descenso en la Calificacion de la

Contrapartida del Swap que no se subsane dentro del plazo previsto en

el Contrato de Cobertura;

(vii) cualquier otro evento especificado en el Contrato de

Cobertura; y

(viii) constituirhA un Evento de Subordinacion conforme al
apartado 4.9.2.1 de la Nota de Valores y la Estipulacién 9 de la
presente Escritura, si se produce un Evento de Descenso en la
Calificacion de la Contrapartida del Swap (o de su garante, en su caso)

y no se aplican los recursos previstos en el Contrato de Cobertura

dentro del plazo previsto en dichos contratos a tal efecto.
Si el Contrato de Cobertura se hubiera resuelto por
incumplimiento o un supuesto de resolucion recogido en ellos, es

posible que se devengue un pago por resolucién anticipada a favor del



Fondo o la Contrapartida del Swap, dependiendo de las condiciones
del mercado en el momento de la resolucién. El importe de dicho pago
por resolucién anticipada se determinard por el método descrito en el
Contrato de Cobertura y podria ser importante si los tipos de mercado u
otras condiciones hubieran cambiado sustancialmente. Cualquier pago
de amortizacion anticipada pagadero por el Fondo se pagara siguiendo
la Orden de Prelacién de Pagos correspondiente. ---------=-=--m-mcummmmmmme-

Si el Contrato de Cobertura se resuelve antes de que se haya
reembolsado integramente el principal de los Bonos de Clase A, los
Bonos de Clase B, los Bonos de Clase C, los Bonos de Clase D y los
Bonos de Clase F, segun sea el caso, el Fondo estar4 obligado a
celebrar un contrato en condiciones similares con una nueva
Contrapartida del Swap. Los pagos anticipados a efectuar a una
Contrapartida del Swap sustituta con arreglo al Contrato de Cobertura
pagaderos por la Contrapartida del Swap, seran pagados directamente
a la Contrapartida del Swap sustituta y no seguiran la Orden de
Prelacion de Pagos correspondiente. Los costes, gastos, honorarios e
impuestos (incluido el impuesto de Actos Juridicos Documentados) que
se deriven de dicha transferencia seran a cargo de la Contrapartida del
Swap cuando tal transferencia esté decidida por la Contrapartida del
Swap en virtud de la Parte 5(j) del Anexo | del Contrato de Cobertura. --

El Fondo procurarq, pero no garantiza, encontrar una
Contrapartida en el Swap sustituta antes de la resolucion anticipada del

Contrato de Cobertura.

15.1.5 Provisiéon de Rebaja de la Calificacion ----------=----=-=-----
Entendiendo que las Notas obtienen realmente las calificaciones
provisionales asignadas por las Agencias de Calificacibon como se
establece en la seccion 7.3 de la Nota de Valores, la Contrapartida del

Swap cumple con los Ratings Requeridos Swap (es decir, Primera



Calificacion Requerida para la Contrapartida del Swap, y Segunda
Calificacion Requerida para la Contrapartida del Swap), que a la fecha
de registro del presente Folleto y de acuerdo con las calificaciones
provisionales asignadas por las Agencias de Calificacion a los Bonos

con Rating serian:

(i) Primera Calificacion Requerida para la Contrapartida del

Swap:
(1) Calificacion de Colateral de Moody’s: una evaluacion de

riesgo de contrapartida por parte de Moody’s de “Baal” o superior. ------
(2) Primera Calificacion de Limite por parte de DBRS: una

Calificacion de DBRS de “A” o superior.

(3) Calificacion Requerida Inicial de S&P: una Calificacion
Minima de Contrapartida por parte de S&P de “BBB+ (Marco S&P —
S&P Adecuado)” o superior.

(i) Seqgunda Calificacibn Requerida para la Contrapartida del

Swap:
(1) Calificacién de Transferencia de Moody’s: una evaluaciéon de

riesgo de contrapartida por parte de Moody’s de “Baa3” o superior. ------
(2) Segunda Calificacion de Limite por parte de DBRS: una
Calificacién de DBRS de “BBB” o superior.
(3) Calificacion Requerida Subsecuente de S&P: una Calificacion
Minima de Contrapartida por parte de S&P de “BBB+ (Marco S&P —

S&P Adecuado)’ o superior.

A los efectos de los puntos (i)(3) y (ii)(3) contemplados
anteriormente, la calificacion requerida por S&P correspondiente
depende de qué marco de S&P (cada uno de ellos, el “Marco S&P”) es
escogido por la Contrapartida del Swap en cada momento y la
calificacion de los Bonos Calificados. Existen cuatro Marcos S&P:
fuerte (“S&P Fuerte”), adecuado (“S&P Adecuado”), moderado (“S&P



Moderado”) y débil (“S&P Débil”). A la fecha del presente Folleto, la
Contrapartida del Swap ha escogido el S&P Adecuado. --------------

El incumplimiento por la Contrapartida el Swap de mantener los
Ratings Requeridos Swap, constituiria un “Evento de Descenso en la
Calificacion de la Contrapartida del Swap” en relacién con cada
Agencia de Calificacién que, si no se subsana, constituiria un Evento
de Terminacion Adicional con la Contrapartida del Swap siendo la Unica
Parte Afectada.

Con el acontecimiento de un Supuesto de Rebaja de la

Contrapartida del Swap en relacién con cualquiera de las Agencias de

Calificacion, la Contrapartida del Swap debe: --
(i) consignar un importe de colateral como el calculado para la

Agencia de Calificacion correspondiente de conformidad con las

disposiciones del Anexo de Apoyo Crediticio;-----------------

(i) obtener una garantia de una institucién con una calificacion
crediticia que sea aceptable por la Agencia de Calificacion
CONrESPONAIENTE === m e oo o e

(i) asignar sus derechos y obligaciones en virtud del Contrato de
Cobertura a una Contrapartida del Swap asignada que tendra que
cumplir con los requisitos de cada Agencia de Calificacion como se

dispone en el Contrato de Cobertura; o

(iv) llevar a cabo cualquier otra accion para mantener la
calificacion de los Bonos, o para restablecer la calificacion de los Bonos
al nivel en el que deberia haber estado antes de que tal evento de
Descenso en la Calificacion ocurriese.--------=-=-=----=-----

15.1.6 Derecho aplicable al Contrato de Cobertura ---------------

El Contrato de Cobertura junto con cada Operacion de Swap,
incluyendo las obligaciones no contractuales derivadas de o en relacion

con él, se regiran y se interpretaran de conformidad con el Derecho



irlandés.

15.2 Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales

En la Fecha de Constitucion, la Sociedad Gestora, en nombre y
por cuenta del Fondo, celebrara un contrato de préstamo subordinado
con Banco Santander (el “Contrato de Préstamo de Gastos
Iniciales”) por un importe total de DOS MILLONES DE EUROS
(2.000.000 €) (el “Préstamo de Gastos Iniciales”) que sera destinado

a financiar los gastos de constitucion del Fondo y de emision de los

Bonos.

El Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales se resolvera
integramente si las Agencias de Calificacibon no confirman la
calificaciébn provisional otorgada a los Bonos con Rating como
definitivas en o antes de la Fecha de Desembolso, salvo respecto de
los gastos iniciales de constituciéon del Fondo y de emision de los

Bonos.

El importe del Préstamo de Gastos Iniciales se desembolsara en
la Cuenta de Tesoreria antes de las 12.00 CET de la Fecha de

Desembolso.

El Préstamo de Gastos Iniciales devengara un interés nominal
anual, pagadero trimestralmente para cada Periodo de Devengo de
Intereses, que sera igual al Euribor a tres (3) meses (tal y como éste se
define a continuacion) con suelo en un 0,00% mas el 0,05% y que se
abonara unicamente si el Fondo dispusiese de Fondos Disponibles
suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos Pre-
Ligquidacion previsto en el apartado 3.4.7.2 de la Informacién Adicional
y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion, o, en su
caso, de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion que se describe en el apartado 3.4.7.3 de la Informacion

Adicional y la Estipulacién 19 de la presente Escritura de Constitucion.



Los intereses devengados, que deberan abonarse en una Fecha de
Pago determinada, se calcularan tomando como base: (i) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses, y (ii) un
afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias. ------------=-=-=---mmumm--

A efectos de la remuneracion del Préstamo de Gastos Iniciales,
la base de referencia sera el EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate)
gue es el tipo de referencia del mercado del dinero para el euro en
depositos a tres (3) meses de vencimiento, tomado de la pagina
Reuters EURIBORO1 (o cualquiera que la sustituya en el futuro, la
“‘Pantalla Pertinente”). Si dicha pagina (o cualquiera que la sustituya
en el futuro) no estuviera disponible, se tomara como Pantalla
Pertinente, por este orden, las paginas de informacién electrénica que
ofrezcan los tipos EURIBOR (publicados por la European Banking
Federation) como Telerate, Bloomberg o cualquiera que sea practica
de mercado para reflejar el Mercado Interbancario del EURO a las
11.00 am CET de dos (2) Dias Habiles antes de la fecha de inicio de

cada Periodo de Devengo de Intereses. -------=-==mmmmmmmmm oo

En el supuesto de imposibilidad de obtencion del EURIBOR al
plazo indicado, el tipo de interés de referencia sustitutivo sera el tipo de
interés que resulte de efectuar la media aritmética simple de los tipos
de interés interbancarios de oferta para operaciones de depdsito no
transferibles, en la divisa de la emision que declaren cuatro (4)

entidades bancarias de reconocido prestigio. --

En el supuesto de imposibilidad de aplicaciéon de dicho tipo de
interés de referencia, por no suministrar alguna de las cuatro entidades,
de forma continuada, declaracion de cotizaciones, sera de aplicacion el
tipo de interés que resulte de aplicar la media aritmética simple de los
tipos de interés declarados por al menos dos (2) de las entidades de

reconocido prestigio.



En ausencia o imposibilidad de obtencion de los tipos
establecidos en los péarrafos anteriores, sera de aplicacion el ultimo tipo
de interés de referencia aplicado al ultimo Periodo de Devengo de
Intereses y asi se mantendrd en cuanto se mantenga dicha situacion. --

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago,
se acumularan devengando un interés al mismo tipo que el interés
nominal del Préstamo de Gastos Iniciales y se abonaran, siempre que
el Fondo disponga de Fondos Disponibles suficientes y de acuerdo con
el Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion establecido en el
apartado 3.4.7.2 de la Informacion Adiciona y la Estipulacién 19 de la
presente Escritura de Constitucion, o, en su caso, de conformidad con
el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién que se describe en el
apartado 3.4.7.3 de la Informacién Adicional, en la Fecha de Pago

inmediatamente siguiente.

En el caso de que el interés nominal anual del Préstamo de
Gastos Iniciales calculado conforme a lo establecido en este apartado
sea negativo, dicho interés sera igual al cero por ciento (0,00%). ---------

El Préstamo de Gastos Iniciales podra amortizarse
anticipadamente en las dos (2) primeras Fechas de Pago, siempre y
cuando el Fondo disponga de Fondos Disponibles suficientes, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion previsto
en el apartado 3.4.7.2 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 19
de la presente Escritura de Constitucion. A efectos aclaratorios, en
caso de no haber sido amortizado en su integridad en las dos (2)
primeras Fechas de Pago, a partir de la tercera Fecha de Pago
(incluida) la amortizacién del Préstamo de Gastos Iniciales se realizara
con los Fondos Disponibles existentes una vez satisfechos con
preferencia los lugares (1) a (12), del Orden de Prelacion de Pagos

Pre-Liquidacién, o (1) a (17), segun corresponda, si ocurre cualquier



Evento de Diferimiento de INterés. ------------=-=-m-mmmmmmm oo

Este préstamo, por su caracter subordinado, estara postergado
en rango respecto a los demas acreedores del Fondo en los términos
previstos en los apartados 3.4.7.2 y 3.4.7.3 de la Informacién Adicional
y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion, incluidos,

pero no so6lo, 10S BONIStaS. ----=-=-=-====mmmmmm oo

Banco Santander renuncia expresa e irrevocablemente a
cualquier derecho de compensacién frente al Fondo que de otro modo

pudiera corresponderle en virtud de cualquier contrato que mantenga

F070 ) TN = =0 ) 10 [0

15.3 Contrato de Reinversion. ——-----=====mmmmmmmmemmemmeeeeeeeee e

La Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo y
Banco Santander (el “Proveedor de Cuentas del Fondo”) celebraran
el contrato de reinversion, en virtud del cual (i) se abriran en los libros
de Banco Santander (la “Entidad Depositante de la Reserva de
Commingling”) (1) la Cuenta de Tesoreria, (2) la Cuenta Principal, (3)
la Cuenta de Reserva de Commingling, y (4) la Cuenta de Colateral del
Swap (en conjunto, las “Cuentas del Fondo”) en la Fecha de
Constitucion, y (i) la Reserva de Commingling podra ser provisionada
por el Cedente de conformidad con la seccién 3.4.2.3 de la Informacion
Adicional (el “Contrato de Reinversion”). Banco Santander no
garantizard una rentabilidad fija a las cantidades depositadas por el
Fondo a través de su Sociedad Gestora en las Cuentas del Fondo. ------

En la Fecha de Desembolso y hasta que haya ocurrido un
cambio en su remuneracion, como se describe en el parrafo siguiente,
las cantidades depositadas en las Cuentas Fondo no devengaran, en
principio, interés alguno mientras Banco Santander actue como
Proveedor de Cuentas del Fondo. Sin embargo, en el paso de que

Banco Santander sea reemplazado como Proveedor de Cuentas del



Fondo, las Cuentas del Fondo podrian devengar intereses.-----------------

No obstante lo anterior, bajo el Contrato de Reinversion las
referidas cuentas pueden cambiar su remuneracion, en cuyo caso el
nuevo tipo serd informado por Banco Santander o la Sociedad Gestora

al resto de las partes. Si la remuneracion es negativa esto sera

considerado como un gasto del Fondo.

15.3.1 Cuenta de Tesoreria

El Contrato de Reinversion determinard que las cantidades que

el Fondo reciba en concepto de:

() principal e intereses de los Derechos de Crédito; ------------------
(i) cualesquiera otras cantidades que correspondan a los
Derechos de Crédito agrupados en el Fondo, asi como por la
enajenacion o explotacibn de los bienes adjudicados, 0 en
administracion y posesion interina de los bienes en proceso de
ejecucién, asi como todos los posibles derechos e indemnizaciones

incluyendo los derivados de cualquier derecho accesorio a los

Derechos de Crédito pero excluidas las comisiones;
(i) las cantidades que en cada momento compongan el Fondo
de Reserva descrito en el apartado 3.4.2.2 de la Informacién Adicional
y la Estipulacion 18 de la presente Escritura de Constitucion; --------------
(iv) las cantidades recibidas bajo el Contrato de Cobertura
(excepto aquellas cantidades recibidas como colateral y depositadas en

la Cuenta de Swap Colateral que seran asignadas de acuerdo con el

Contrato de Cobertura), en su caso;
(v) las cantidades a las que, en su caso, asciendan los
rendimientos obtenidos por los saldos habidos en la Cuenta de

Tesoreria y en la Cuenta Principal;

(vi) si procede, las cantidades retiradas por la Sociedad Gestora,

en nombre y representacion del Fondo, de la Cuenta de Reserva de



Commingling, de conformidad a los términos y condiciones

establecidos en el folleto;------------=-=-=-m e e

(vii) las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de
los rendimientos de capital mobiliario que en cada Fecha de Pago
corresponda efectuar por los intereses de los Bonos satisfechos por el
Fondo, hasta que corresponda efectuar su ingreso a la Administracion

THDULANTAL === mmrm e

que seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria. -------------------
Todos los cobros y pagos durante la vida del Fondo seran

centralizados en la Cuenta de Tesoreria. ------=====mmmmmmmmmmmmm e

En la Fecha de Desembolso, (i) el precio efectivo de la
suscripcion de la emisién de Bonos, y (i) la reduccién del importe bajo
el Préstamo de Gastos Iniciales para satisfacer los gastos iniciales de
constitucién del Fondo y emision de los Bonos seran depositados en la
Cuenta de Tesoreria; adicionalmente, en la Fecha de Desembolso el
precio de la cesion de los Derechos de Crédito Iniciales y los gastos de

la constitucién del Fondo seran pagados con importes distintos a los

depositados en la Cuenta de Tesoreria. -------=-====mmmmmmmmmmm oo

El Proveedor de Cuentas del Fondo, conforme a las
instrucciones que reciba de la Sociedad Gestora, aplicara el saldo
existente en la Cuenta de Tesoreria en cada Fecha de Pago conforme
al Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion. -------------=-=-=-=--mnue---

En la Fecha de Desembolso y hasta que haya ocurrido un
cambio en su remuneracion, como se describe en el parrafo anterior,
los importes depositados en la Cuenta de Tesoreria no devengaran
intereses, de conformidad con el Contrato de Reinversion. -----------------

15.3.2 Cuenta Principal ----==========mme e

Como se establece en la seccion 3.4.7.2 de la Informacion

Adicional y la Estipulaciéon 19 de la presente Escritura, en virtud del



Contrato de Reinversion las cantidades que en cada momento
compongan el Importe Objetivo de Amortizacion de Principal del
Periodo de Recarga o el Importe Objetivo de Amortizacion de Principal,
segun el caso, sera depositado en la Cuenta Principal abierta en el
Banco Santander por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, en
cada Fecha de Pago. Las cantidades correspondientes seran
transferidas desde la Cuenta de Tesoreria a la Cuenta Principal en la
Fecha de Pago correspondiente, siguiendo el procedimiento descrito en
el punto 11 de la Orden de Prelacién de Pagos Pre-Liquidacion en la

seccion 3.4.7.2 de la Informacion Adicional.

15.3.3 Cuenta de Reserva de Commingling

Tal y como se describe en la seccion 3.4.2.3 de la Informacion
Adicional, una cantidad equivalente al Importe Requerido de la Reserva
debera ser abonada en la Cuenta de Reserva de Commingling.-----------

15.3.4 Cuenta de Colateral del Swap --

La Cuenta de Colateral del Swap sera la cuenta en la que se
abonen las garantias en efectivo a favor de la Contrapartida del Swap
en el Contrato de Cobertura, segun se describe en el apartado 3.4.8.1
de la Informacion Adicional y en la Estipulacion 15 de la presente

Escritura.

15.3.5 Criterios de las Agencias de Calificacion para el

Proveedor de Cuentas del Fondo
En caso de descenso en la calificacion del Proveedor de
Cuentas del Fondo, o de la entidad que venga a sustituirla en la que

estén abiertas las Cuentas del Fondo, en cualguier momento durante la

vida de la emision de los Bonos:
(i) por debajo de A de acuerdo con la calificacion minima de
DBRS (la “Calificacion Minima DBRS”) que sera la mayor de: ---

a. si la entidad tiene una calificacion de obligacion critica a largo



plazo (COR) de DBRS, un paso por debajo de dicha calificacion COR;

y _____________________
b. la calificacion a largo plazo del emisor asignada por DBRS al

Proveedor de Cuentas del Fondo o, si no la tuviera, las calificaciones
privadas o las evaluaciones internas realizadas por DBRS; 0 --------------

(i) una Calificacion de Depoésito Bancario a largo plazo por

debajo de A2 otorgada por Moody’s; -------=-=-===m==mmmmememe oo
(iii) por debajo de una calificacion de al menos A a largo plazo,

de acuerdo con la Calificacion de S&P (o si dicha calificacion es

retirada). —----=-mmmm e o s

la Sociedad Gestora deberd, previa comunicacién a las Agencias
de Calificacién, adoptar alguna de las opciones necesarias dentro de
las descritas a continuacion que permitan mantener un adecuado nivel
de garantia respecto a los compromisos relativos a las Cuentas del

Fondo, y que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos

con Rating por las Agencias de Calificacion:
(a) dentro de los sesenta (60) dias naturales, a contar desde el

momento en que tenga lugar cualquiera de las referidas situaciones,

obtener de una entidad:
a. una Calificacion Minima DBRS de A; y/0 ----------=-==-=------
b. una Calificaciobn de Depdsito bancario a largo plazo minima

de A2 otorgada por Moody’s; Y/0 ----============mmmmmmmm oo e

c. una calificacion minima a largo plazo de A- segun S&P (o si tal

calificacion es revocada),----------=-===-=====mmmmmm oo

una garantia incondicional e irrevocable a primer requerimiento
gue garantice, a peticion de la Sociedad Gestora, el oportuno
cumplimiento por el titular de la cuenta de su obligacion de reembolsar

los importes depositados en ella, mientras que el titular de la cuenta se

mantenga en deSCENSO); =---============mmm =



(b) dentro de los sesenta (60) dias naturales, a contar desde el
momento en que tenga lugar cualquiera de las referidas situaciones,

transferir las Cuentas Fondo a una entidad:

a. una Calificacion Minima DBRS de A; y/o

b. una Calificacion de Depdsito bancario a largo plazo minima

de A2 otorgada por Moody’s; Y/ ===========m=mmmmmmmme e e

c. una calificacién minima a largo plazo de A- segun S&P (o si tal

calificacion es revocada),

y la Sociedad Gestora dispondra la rentabilidad mas alta posible
para el saldo de las Cuentas del Fondo, que puede ser inferior, igual o
superior al establecido con el Proveedor de Cuentas del Fondo (o de la
entidad que venga a sustituirla en la que estén abiertas las Cuentas del
Fondo).

A este respecto, el Proveedor de Cuentas del Fondo (o de la

entidad que venga a sustituirla en la que estén abiertas las Cuentas del
Fondo) se compromete irrevocablemente a notificar a la Sociedad
Gestora cualquier cambio o supresion de la calificacion que le han

otorgado las Agencias de Calificacion, inmediatamente después de

producirse durante toda la vida de los Bonos con Rating.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la
realizacion y formalizacién de las anteriores opciones seran por cuenta
de Banco Santander o, en su caso, del posterior tenedor de las

Cuentas del Fondo.

15.4 Suscripcion de los Bonos.

La Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
celebrard un contrato de gestion y suscripcion con Banco Santander,
como Entidad Suscriptora, Entidad Directora y Cedente, en la Fecha de
Constitucion (el “Contrato de Direccion y Suscripcion”). ------------------

De conformidad con el Contrato de Direcciébn y Suscripcion



Banco Santander debera suscribir los Bonos. Banco Santander no

recibird comision alguna como contraprestacién por la suscripcion de

[0S BONOS. =-mmmmmmm e oo oo e

La emisién de los Bonos y la obligacion de la Entidad Suscriptora
de suscribir los Bonos en el Contrato de Direccion y Suscripcion estan
sujetas al cumplimiento de varias condiciones suspensivas, entre otras,
la recepcion por la Entidad Directora de una confirmacion de la
Sociedad Gestora antes del comienzo del Periodo de Suscripcion de
gue ningun cambio, desarrollo o evento adverso en la condicion
(financiera o de otro tipo), negocio, perspectivas, resultados de
operaciones o asuntos generales del Emisor y de la Sociedad Gestora
desde la fecha del Contrato de Direccion y Suscripcion que pudiera
perjudicar materialmente el éxito de la oferta y distribucion de los
Bonos o de la negociacion de los Bonos en el mercado secundario o
gue sea de otro modo importante en el contexto de la emisién de los
Bonos y de la entrada y ejecucion del Contrato de Direccion y
Suscripcion. En caso de incumplimiento de estas condiciones antes del
Periodo de Suscripcidn causara la resolucion del Contrato de Direccion
y Suscripcion y por lo tanto la Liquidacion Anticipada del Fondo tal y
como se determina en la seccion 4.4.4.v. del Documento de Registro. --

Las Entidad Directora puede notificar la terminacién a la
Sociedad Gestora y al Cedente en la Fecha de Desembolso cuando se
produzcan determinados acontecimientos, entre otros: ----------------------

() Incumplimiento de obligaciones: cualquier Parte incumple

cualgquiera de sus obligaciones en virtud del Contrato de Direccién y
Suscripcion; en particular, en el caso de que antes de la finalizacién del
limite de tiempo correspondiente la Entidad Suscriptora no suscriba los
Bonos al final del Periodo de Suscripcion, el Contrato de Direccion y

Suscripcion serd automaticamente resuelto; y --




(i) Fuerza mayor: desde la fecha del Contrato de Direccion y

Suscripcion ha habido, en la opinién razonable de la Entidad Directora
tras consulta con la Sociedad Gestora, una circunstancia que no
pudieras estar prevista 0, incluso si estuviera prevista, fuera inevitable,
haciendo imposible la consecucién de la suscripcion y el desembolso
de los Bonos o el éxito de la suscripcion de los Bonos de acuerdo a lo

previsto en el articulo 1.105 del Cédigo Civil (fuerza mayor); ---------------

15.5 Contrato de Agencia de Pagos.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
designa a Santander, que acepta, como Agente de Pagos para realizar

la emisién de los Bonos.

Entre las obligaciones asumidas por Banco Santander en su

condicion de Agente de Pagos se incluyen las siguientes:

15.5.1 Desembolso de la emisiOn —===--=-mmmmmmmmmm e

El Agente de Pagos debera pagar al Fondo, antes de las 15.00
CET de la Fecha de Desembolso y con fecha valor del mismo dia, el
precio de subscripcion de los Bonos pagado por los Bonistas, de
conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Direccion vy

Suscripcién, mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria. --------------

15.5.2 Pagos a cargo del Fondo

En cada Fecha de Pago, el Agente de Pagos efectuara el pago
de intereses y el reembolso del principal de los Bonos de conformidad
con las instrucciones apropiadas recibidas de la Sociedad Gestora y
siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion o, en su
caso, el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién que se describen
en los apartados 3.4.7.2 y 3.4.7.3 de la Informacion Adicional y la

Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion.

Los pagos a realizar por el Agente de Pagos se llevaran a cabo a

través de IBERCLEAR (que pagara a las correspondientes



participantes), en cuyos registros estén inscritos los Bonos, segun los
procedimientos en curso de IBERCLEAR en dicho servicio y siguiendo

las instrucciones de la Sociedad Gestora. ------=========mmmmmmmmmm oo

Si no hubiera Fondos Disponibles suficientes en la Cuenta de
Tesoreria en una Fecha de Pago, el Agente de Pagos notificara
inmediatamente esta circunstancia a la Sociedad Gestora para que la

Sociedad Gestora adopte las medidas apropiadas. El Agente de Pagos

no efectuard NiNGUN Pago. -------==-=====m=mmmmm oo

15.5.3 Obligaciones en caso de descenso de la calificacién

CreAitiCIA ~=mmmmmmmmm oo
Criterios de DBRS -----m-mom e
La Sociedad Gestora, en representacion Fondo, aplicara las

disposiciones del documento de Criterios Legales para Operaciones de
Financiacion Estructurada Europeas publicado por DBRS en
septiembre de 2019. El Agente de Pagos debera tener un indice de
calificacibn minimo de A, segun la Calificacion de DBRS. ------------

En caso de que el Agente de Pagos pierda la calificacion minima
exigida en este documento, o si le fuera retirada su calificacion, la
Sociedad Gestora debera poner en préactica, en un plazo maximo de
sesenta (60) dias naturales a contar desde el momento que tenga lugar
tal situacion y previa comunicacién a las Agencias de Calificacion,
alguna de las opciones descritas a continuacion que permitan mantener
un adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos relativos al

Agente de Pagos:

(i) Obtener garantias similares de una entidad o entidades de
crédito con calificacion de DBRS no inferior a A, que garanticen los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos. En tal caso, todos los
gastos seran considerados Gastos Extraordinarios del Fondo.------

(ii) Sustituir al Agente de Pagos por una entidad con calificaciéon



de DBRS no inferior a A, para que la nueva entidad asuma, en las
mismas condiciones, las funciones del Agente de Pagos afectado. En
tal caso, todos los gastos se consideraran Gastos Extraordinarios del
Fondo.

La Calificacion de DBRS para el Agente de Pagos sera la mayor

de las calificaciones que se describen a continuacion (que, en todo

caso, debera ser al menos de A):
(i) una calificacion un escalon por debajo de la Calificacion de

Obligacién Critica (COR) a largo plazo de la entidad, en caso de que el

Agente de Pagos disponga de una COR; o
(i) Calificaciobn de DBRS para la deuda senior a largo plazo no
garantizada o la calificacion de emisor del Agente de Pagos.-------
Asimismo, el Agente de Pagos, en cualquier momento, podra dar
por terminado el Contrato de Agencia de Pagos (en lo que a la agencia
de pagos exclusivamente se refiere) previa notificacién por escrito a la
Sociedad Gestora con una antelacion minima de dos (2) meses,
siempre que (i) otra entidad de caracteristicas financieras similares al
Agente de Pagos y con una calificacién crediticia de (i) al menos A
segun la Calificacion de DBRS, (i) A3(cr) segun la Calificacion de
Moody’s, y (iii) BBB segun la Calificacion de S&P, aceptada por la
Sociedad Gestora (aceptacibn que no puede ser rechazada
irrazonablemente), sustituya a éste en las funciones asumidas en virtud
del Contrato de Agencia de Pagos y (ii) se comunique a la CNMV y a
las Agencias de Calificacion.

Asimismo, la Sociedad Gestora tendra derecho a sustituir, a su
sola discrecién, al Agente de Pagos, siempre que lo notifique por
escrito al Agente de Pagos con al menos dos (2) meses de antelacion a
la fecha de terminacion prevista y siempre que (i) otra entidad con

caracteristicas financieras similares y con una calificacién crediticia de



al menos (i) A segun la Calificacion de DBRS, (ii)) A3(cr) segun la
Calificacion de Moody’s, y (iii) A-(cr) segun la Calificacion de S&P, y
aceptada por la Sociedad Gestora (aceptacion que no puede ser
rechazada irrazonablemente), sustituya a éste en las funciones

asumidas en virtud del Contrato de Agencia de Pagos; y (ii) se notifique

ala CNMV y a las Agencias de Calificacion.

En caso de sustitucion por el desistimiento del Agente de Pagos
o retirada por decision de la Sociedad Gestora, todos los costes que se
deriven de dicha sustitucion, asi como de cualquier comision para el
Agente de Pagos sustituto se consideraran Gastos Extraordinarios del

FONAO. =-mmmmm oo

El desistimiento o destitucion, asi como el nombramiento de un
agente de pagos sustituto, seran notificados por la Sociedad Gestora a
la CNMV y a las Agencias de Calificacion, y no supone una rebaja en la
calificacion de los Bonos con Rating por las Agencias de Calificacién. --

Ni el desistimiento del Agente de Pagos ni su sustitucién por la
Sociedad Gestora como tal Agente de Pagos, tendra efecto alguno
hasta que sea efectivo el nombramiento de un agente de pagos

SUSHLULO. ===-mmmmmmmmmmmmm oo oo mmm

En consideracion a los servicios prestados por el Agente de
Pagos, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
pagara al Agente de Pagos en cada Fecha de Pago, una comisién de
conformidad con lo acordado en el Contrato de Agencia de Pagos
siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion o, en su
caso, el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidaciéon que se describen
en los apartados 3.4.7.2 y 3.4.7.3 de la Informacion Adicional del folleto
y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion. --------------

Criterios de Moody’s --------===n=mnmmmmmme e

El Agente de Pagos debe tener una calificacion de evaluacion



del riesgo de la contraparteno inferior de A3(cr) en la escala de

Moody’s.

En caso de que el Agente de Pagos pierda la calificacion minima
exigida en este documento, o si le fuera retirada su calificacion, la
Sociedad Gestora debera poner en préactica, en un plazo maximo de
treinta (30) dias naturales a contar desde el momento que tenga lugar
tal situacion y previa comunicacién a las Agencias de Calificacion,
alguna de las opciones descritas a continuacion que permitan mantener
un adecuado nivel de garantia que debe mantenerse con respecto a los
compromisos derivados de los deberes establecidos en el acuerdo
respectivo y asegurarse de que la calificacion Moody’s otorgada a los
Bonos de Clase A no sea degradada:

(i) obtener garantias o compromisos similares de una entidad o
entidades de crédito que tengan una calificacion de evaluacion del
riesgo de la contraparte no inferior a A3(cr) en la escala Moody’s, que
garanticen los compromisos asumidos por el Agente de Pagos. En tal
caso, todos los gastos seran considerados Gastos Extraordinarios del

Fondo.

(i) sustituir al Agente de Pagos por una entidad con calificacion
de evaluacion del riesgo de la contraparte a largo plazo no inferior a
A3(cr) en la escala Moody’s, para que la nueva entidad asuma, en las
mismas condiciones, las funciones del Agente de Pagos afectado,
segun lo establecido en su respectivo contrato. En tal caso, todos los
gastos se consideraran Gastos Extraordinarios del Fondo. -----------------

Criterios de S&P

El Agente de Pagos debe tener una calificacion a largo plazo de

depdsitos de S&P no inferior & BBB. ---------===--mmmmmmememe oo

En caso de que el Agente de Pagos pierda la calificacion minima

exigida en este documento, o si le fuera retirada su calificacion, la



Sociedad Gestora debera poner en préactica, en un plazo maximo de
treinta (30) dias naturales a contar desde el momento que tenga lugar
tal situacion y previa comunicacién a las Agencias de Calificacion,
alguna de las opciones descritas a continuacion que permitan mantener
un adecuado nivel de garantia que debe mantenerse con respecto a los
compromisos derivados de los deberes establecidos en el acuerdo
respectivo y asegurarse de que la calificacion S&P otorgada a los
Bonos de Clase A no sea degradada:-----------=-= ====-m-mmmmmmmmmmmmee e

(i) Obtener garantias similares de una entidad o entidades de
crédito que tengan una calificacion a largo plazo de depdsito no inferior
a BBB en la escala S&P, que garanticen los compromisos asumidos
por el Agente de Pagos. En tal caso, todos los gastos seran

considerados Gastos Extraordinarios del Fondo. ------------

(ii) Sustituir al Agente de Pagos por una entidad con calificaciéon
a largo plazo de deposito no inferior a BBB en la escala S&P, para que
la nueva entidad asuma, en las mismas condiciones, las funciones del
Agente de Pagos afectado, segun lo establecido en su respectivo
contrato. En tal caso, todos los gastos se consideraran Gastos
Extraordinarios del Fondo. ----

SECCION VI - GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO. ---

ESTIPULACION 16 - GESTION Y ADMINISTRACION DEL
FOND . -mmmmm s e oo e oo

16.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora. --------======mmmmmmemmmm-

Las actuaciones que la Sociedad Gestora realizara para el
cumplimiento de sus funciones de administracion y representacion legal
del Fondo y de administracion y gestion de los Derechos de Crédito
son, con caracter meramente enunciativo y sin perjuicio de otras
actuaciones previstas en la presente Escritura de Constitucion y en el

Folleto, las siguientes: -




(i) Abrir la Cuenta de Tesoreria y la Cuenta Principal, en nombre

del Fondo, inicialmente con Banco Santander. --

(i) 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 puedan ser necesarios para el
correcto desempefio de la administracion y la representacion legal del

Fondo.

(iii) Llevar a cabo la administracion financiera de los Derechos de
Crédito con diligencia y rigor, sin perjuicio de las funciones de gestion
asumidas por el Cedente en su calidad de Administrador conforme a lo

dispuesto en el apartado 3.7.1 de la Informacion Adicional y la

Estipulacién 8 de la presente Escritura de Constitucion.

(iv) Comprobar que el importe de los ingresos que efectivamente
reciba el Fondo se corresponde con las cantidades que ha de percibir
el Fondo de acuerdo con las condiciones de cada Activo y con las
condiciones de los distintos contratos.

(v) Validar y controlar la informacién que reciba del Administrador
sobre los Préstamos, tanto en lo referente a los cobros de las cuotas
ordinarias, cancelaciones anticipadas de principal, pagos recibidos de
cuotas impagadas y situacion y control de impagados.

(vi) Calcular los Fondos Disponibles y los movimientos de fondos
gue tendra que efectuar una vez realizada su aplicacion de acuerdo
con el Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion o el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion, segun corresponda, ordenando las
transferencias de fondos entre las diferentes cuentas de activo y pasivo
y las instrucciones de pago que corresponda, incluidas las asignadas

para atender la administracion financiera de los Bonos.

(vii) Calcular y liquidar las cantidades que por intereses y

comisiones ha de percibir y pagar por las diferentes cuentas financieras



de activo y pasivo, asi como las comisiones a pagar por los diferentes
servicios financieros concertados y las cantidades que por reembolso
de principal y por intereses correspondan a los Bonos. ----------------------

(viii) En el supuesto de que las calificaciones de la deuda de
Banco Santander asignadas por las Agencias de Calificacion, en
cualquier momento de la vida de los Bonos descendieran, en lo que se
refiere a la condicion de Banco Santander como Agente de Pagos,
realizar las actuaciones que se describen en el apartado 3.4.8.2 de la
Informacién Adicional y la Estipulacion 15 de la presente Escritura de

CONSHItUCION, ========mmmmmmmmmmmmcmmmmmmcccmcmmmmcccc e mmmm e m e m e

(ix) Cumplir con sus obligaciones de calculo previstas en la
Informacién Adicional, en el Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales y
en el Contrato de Reinversion, y que se describen en los apartados
3.4.4.1,y 3.4.5.1 de la Informacién Adicional y la Estipulacion 15 de la
presente Escritura de Constitucion. Si la Sociedad Gestora no recibiese
la informacion necesaria para realizar las mencionadas obligaciones de
célculo a efectos de la determinacion de los Fondos Disponibles para la
siguiente Fecha de Pago, éstos seran determinados como los importes
depositados en la Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Determinacion

previa a la Fecha de Pago, realizando las estimaciones necesarias a

efectos de calculo de los importes a cobrar.

(x) Seguir de cerca las actuaciones del Administrador para la
recuperacion de impagados, cursando instrucciones, cuando proceda,
para que inste el procedimiento ejecutivo. Ejercitar las acciones que
correspondan cuando concurran circunstancias que asi lo requieran. ---

(xi) Llevar 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. ------=-======m s m s e s



(xii) Facilitar a los titulares de los Bonos emitidos con cargo al
Fondo, a la CNMV y a las Agencias de Calificacion cuantas
informaciones y notificaciones prevea la legislacion vigente y, en

especial, las contempladas en el presente Folleto.

(xiii) Celebrar, 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
legislaciéon vigente en cada momento, a la autorizacién previa, en caso
de ser necesaria, de la CNMV u organismo administrativo competente y
a su notificacién a las Agencias de Calificacion, y siempre que tales
actuaciones no resulten en una bajada de la calificacién de los Bonos y
no perjudiquen los intereses de los tenedores de los Bonos. Cualquier
modificacion de la Escritura de Constitucion se realizara de
conformidad con lo previsto en el articulo 24 de la Ley 5/2015. ------------

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

Fondo.

(xv) Elaborar y remitir a la CNMV y a los érganos competentes,
todos los documentos e informaciones que deban remitirse segun lo
establecido en la normativa vigente y en el presente Folleto, o le sean
requeridos por los anteriores, asi como elaborar y remitir a las
Agencias de Calificacion la informacion que razonablemente le

requieran.

(xvi) Adoptar las decisiones oportunas en relacibn con la
liquidacion del Fondo, incluyendo la decisién de vencimiento anticipado

de la emision de Bonos y liquidacion del Fondo, de acuerdo con lo

previsto en el presente Folleto.

(xvii) No llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la



calificacion de los Bonos y procurar la adopcion de aquellas medidas
gue estén razonablemente a su alcance para que la calificacion de los
Bonos no se vea afectada negativamente en ningin momento. -----------

(xviii) Gestionar el Fondo de forma que el valor patrimonial del

MISMO SEA SIEMPIE NUIQ. ======m e
16.2 Gastos del FONAO. ~=====m=m=mmmmmmmm e

La Sociedad Gestora abonara con cargo al Fondo, siendo

reembolsado segun el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucién, todos los

gastos derivados de su gestidn y representacion. --------------=----=-mmumnmo-

16.2.1 Gastos ordinarios. -----=----mmmmmmm oo
La siguiente lista no es exhaustiva, y se considerardn gastos
ordinarios del Fondo (los “Gastos Ordinarios”) los siguientes: ------------
() Gastos derivados de verificaciones administrativas,
inscripciones y autorizaciones administrativas obligatorias (salvo el
pago de los gastos iniciales de constitucion del Fondo y emisién de los
Bonos) y los gastos de admision y la comision recurrente a pagar a
EDW, al Registro SR, INTEX y Bloomberg; -------=-=======n=mmmmmmmmm e
(i) Gastos relativos al mantenimiento de los registros contables

de los Bonos, para su admision a cotizacion en el mercado secundario
organizado y para el mantenimiento de dicha cotizacion; --------------------

(i) Gastos derivados de las auditorias anuales de los estados

financieros del Fondo; -
(iv) Gastos derivados de las comisiones de las Agencias de

Calificaciéon por el seguimiento y mantenimiento de las calificaciones de

[0S BONOS: ==mmmmmmmm e oo e e oo e e e
(v) Gastos derivados de la amortizacion de los Bonos; --------------
(vi) Gastos relativos a las notificaciones y anuncios que, de

conformidad con lo dispuesto en el Folleto, se deberan ceder a los



titulares de los Bonos emitidos y en circulacion;
(vii) Los honorarios del Agente de Pagos y los honorarios de la

Y010 (=0 1= 8 [ €Tt 0] - e ———

(viii) Parte de los honorarios del Tercero Verificador no pagados

inicialmente; y

(iX) En general, cualesquiera otros gastos soportados por la
Sociedad Gestora y derivados de su labor de representacion y gestion
del Fondo.

16.2.2 Gastos Extraordinarios.

Los siguientes se consideran gastos extraordinarios (los “Gastos

Extraordinarios”): -------m-mmmmm e
(i) Si fuera el caso, aquellos gastos derivados de la presentacion
y formalizacion por modificacion de la Escritura de Constitucién y de los
contratos, asi como de la celebracion de contratos adicionales; -----------
(i) El importe de los gastos iniciales de constitucion del Fondo y
emision de los Bonos que excedan el importe principal del Contrato de

Préstamo de Gastos Iniciales:

(i) Los gastos extraordinarios de auditorias y asesoramiento

legal,
(iv) Los gastos necesarios para llevar a cabo la ejecucion de los
Préstamos y/o las garantias a continuacién y gastos derivados de

acciones de recobro; y

(v) En general, cualquier otro gasto extraordinario que fuera
soportado por el Fondo o por la Sociedad Gestora en representacion y

por cuenta del mismo. --

16.3 Ejercicios contables y dep6sito de las cuentas anuales.

La Sociedad Gestora presentara a la CNMV las cuentas anuales
del Fondo que se mencionan en el subapartado 1 del articulo 35 de la

Ley 5/2015 y el informe de auditoria de las mismas, dentro de los



cuatro (4) meses siguientes al cierre del ejercicio del Fondo que

coincidira con el afio natural (esto es, antes del 30 de abril de cada

AN0). -
Asimismo, de conformidad con el articulo 3 de la Ley 5/2015, la
Sociedad Gestora debera presentar los estados financieros trimestrales

del Fondo a la CNMV dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre

de cada triMmESLIe —=----mmmmmmm oo
16.4 Auditoria de cuentas del Fondo.

Durante toda la vigencia del Fondo, los estados financieros
anuales estaran sujetos a auditoria anual por los auditores. ----------------

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su
reunion celebrada el 15 de enero de 2020, design6 A
PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L., con domicilio social en
Madrid, Paseo de la Castellana 259, con NIF B- 79031290, inscrita en
el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el niumero
S0242 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 9.267,

Seccién 8,054, Folio75, Hoja M-87.250, inscripcion 12, como auditores

del Fondo por un plazo inicial de tres (3) afos.

La Sociedad Gestora informard a la CNMV y a las Agencias de
Calificacion de cualquier cambio que pueda producirse en el futuro en
relacion con el nombramiento de los auditores del Fondo. ------------------

Los ingresos y gastos del Fondo se presentaran de conformidad
con los principios de contabilidad vigentes con arreglo a la Circular
CNMV 2/2016 de 20 de abril, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros
publicos y estados reservados de informacion estadistica de los fondos
de titulizacion, en su version modificada (“Circular 2/2016”) o con la
normativa aplicable en cada momento determinado. --------------------------

El ejercicio financiero del Fondo coincidird con el ejercicio



natural. No obstante, como excepcion, el primer ejercicio financiero
comenzara en la Fecha de Constitucion y finalizara el 31 de diciembre
de 2020, y el ultimo ejercicio financiero del Fondo expirara en la fecha
en que esté prevista la expiracién del Fondo. --

Durante toda la vigencia de la operacion, los estados financieros
anuales del Fondo estaran sujetos a la verificacion y revision anual del
auditor. El informe anual y los informes trimestrales del Fondo que se
recogen en el articulo 35 de la Ley 5/2015 se presentaran ante la
CNMV en el plazo de cuatro (4) meses desde la fecha de cierre del
ejercicio fiscal Fondo (es decir, antes del 30 de abril de cada afio).-------

ESTIPULACION 17 - NOTIFICACIONES.

La Sociedad Gestora se compromete a efectuar las

notificaciones que se detallan a continuacion: --

17.1 Notificaciones ordinarias periddicas:

La Sociedad Gestora, en su labor de gestién y administracion del
Fondo, se compromete a remitir la informacién descrita a continuacion
y cualquier otra informacién adicional que le sea razonablemente

requerida, con la mayor diligencia posible y dentro de los plazos

establecidos

17.1.1 Informacion relativa a los Bonos
Mientras haya Bonos en circulacién, con una antelacion minima
de dos (2) Dias Habiles a cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora
procedera a comunicar a los tenedores de los Bonos lo siguiente: --------
() El Tipo de Interés resultante de los Bonos para el siguiente

Periodo de Devengo de Intereses.

(i) Los intereses resultantes de los Bonos para el Periodo de

Devengo de Intereses en curso.

(iii) la amortizacion del principal de los Bonos para el Periodo de

Devengo de Intereses en curso.



(iv) Las tasas medias de amortizacion anticipada de los

Derechos de Crédito, a la Fecha de Determinacion correspondiente a la

Fecha de Pago en Cuestion; -=---========m==mmmmmmm oo
(v) La vida residual media de los Bonos calculada con las

hipotesis de mantenimiento de dicha tasa real de amortizacion

ANLICIPAAA, === == m o -

(vi) ElI Saldo Vivo de Principal de los Bonos (después de la
amortizacion a liquidar en cada Fecha de Pago), expresado por Bono, y
el porcentaje que dicho Saldo Vivo Principal de los Bonos expresado
por Bono representa sobre el importe nominal inicial de cada Bono. -----

Las Notificaciones que se especifican en el apartado 4.2.1.(i) de
la Informacién Adicional y la presente Estipulacion se efectuaran de
acuerdo con lo previsto mas adelante en el apartado 4.2.3 de la
Informacién Adicional y la presente Estipulacion, y se presentaran
también a CNMV, IBERCLEAR y al Mercado AIAF, al menos dos (2)
Dias Habiles antes de cada Fecha de Pago.

17.1.2 Informacion relativa a los activos subyacentes y al

FONAO =mmmmmm e

En relacion con los Derechos de Crédito, tras una Fecha de
Pago, la siguiente informacién ser& publicada en la pagina web de la

Sociedad GeStora; ------=======mmmmmmmmm oo
(i) Saldo Vivo.
(ii) Intereses y principal de las cuotas en mora. --------==========nn---
(iii) Saldo Vivo de Derechos de Crédito Fallidos.-----------------------

En relacion con la situacion econdmica y financiera del Fondo: ---
(i) Informe sobre el origen y la posterior aplicacion de los Fondos
Disponibles de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos Pre-
Liquidacion del Fondo.
17.1.3 Informes




La Sociedad Gestora presentara a la CNMV los siguientes

informes:

(i) El informe anual a que se hace referencia en el articulo 35.1
de la Ley 5/2015 incluyendo, entre otras cosas, las cuentas anuales
(balance, cuenta de resultados, flujos de caja y estado de ingresos y
gastos reconocidos, informe anual e informe de gestion) y el informe de
auditoria, dentro de los cuatro (4) meses siguientes al cierre del
ejercicio del Fondo que coincidira con el afio natural (esto es, antes del

30 de abril de cada afio).

(i) Los informes trimestrales a que se refiere el articulo 35.3 de
la Ley 5/2015, que contienen las declaraciones financieras trimestrales
del Fondo dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre de cada

trimestre.

17.1.4 Informacion relativa al Reglamento Europeo de

Titulizacién

De conformidad con las obligaciones previstas en el articulo 7 (2)
del Reglamento Europeo de Titulizacién, la entidad originadora y el
vehiculo especializado de titulizacion (SSPE) designaran, de entre
ellas, una entidad para que presente la informacién contenida en los
puntos (a), (b), (d), (e), (f) y (g) del articulo 7(1) a un registro de
operaciones de titulizacibn segun el Reglamento Europeo de
Titulizacion. Los requisitos de divulgacion del articulo 7 del Reglamento
Europeo de Titulizacién son de aplicacion con respecto a los Bonos. ----

El 22 de agosto de 2018, la AEVM publicé su Informe Final sobre
reglamentos técnicos de desarrollo de la titulizacion (RTS/ITS), que
incluia las plantillas de presentacion de informacion, pero el 31 de
enero de 2019, la AEVM public6 un documento que lleva por titulo
“‘Opinion sobre las modificaciones al borrador de la AEVM de

reglamentos técnicos en materia de requisitos de presentacion y



divulgacién de informacion con arreglo al Reglamento Europeo de
Titulizacion”, que incluia unas plantillas revisadas de presentacion de
informaciéon (las “Reglamentos Técnicos de Desarrollo”). Dichos
Reglamentos Técnicos de Desarrollo estan en la fecha del presente
Folleto siendo redactados por la Comision Europea (“Reglamento
Delegado de la Comision (EU) .../... que suplementa el Reglamento
(EU) 2017/2402 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre
Reglamentos Técnicos de Desarrollo que Especifican la Informacion y
los Detalles de una Titulizacién a ser efectuada por el Originador, el
Patrocinador y el SSP”) pero aun no se han adoptado en un reglamento
delegado vinculante publicado en el Boletin Oficial de la Union Europea
(la “Reglamento Delegado”). Hasta la entrada en vigor de la
Reglamento Delegado es de aplicacion la disposicion transitoria del
articulo 43(8) del Reglamento Europeo de Titulizacion vy, en
consecuencia, las divulgaciones respecto de los Bonos y los Derechos
de Créditos deberan hacerse de conformidad con los requisitos de los
Anexos | a VIII del Reglamento Delegado de la Comision (UE) no.
2015/3 (las Plantillas de ERC). En una declaracion conjunta de las
Autoridades Supervisoras europeas publicada el 30 de noviembre de
2018 (JC 2018 70), el Comité conjunto de las Autoridades Supervisoras
europeas confirmé que, con la derogacion del articulo 8b del
Reglamento CRA, a partir del 1 de enero de 2019 y hasta que estén
disponibles las plantillas de divulgacion de la AEVM que se deben usar
para cumplir los requisitos de informacion previstos en el articulo 7 del
Reglamento Europeo de Titulizacién, la autoridad competente tendra
gue hacer una evaluacion caso por caso para examinar el cumplimiento
de los requisitos de divulgacion del Reglamento Europeo de
Titulizacion, teniendo en cuenta el tipo y el alcance de la informacion

gue aporte la entidad informante. -----=-======== e




A la fecha del presente Folleto, sigue existiendo cierta
incertidumbre acerca de la naturaleza y los detalles de la informacion
gue se debe hacer publica, la forma en que se debera publicar y cuéles
serian las consecuencias para el Emisor, los terceros vinculados y los
inversores que se deriven de cualquier posible incumplimiento por el

Emisor de las obligaciones de informacion. ---------=---====emmmmmmmmmmmm oo

El Originador ha sido designado como “Entidad Informadora” a
los efectos del articulo 7.2 del Reglamento Europeo de Titulizacion y
sera responsable de la observancia del articulo 7, de conformidad con
el articulo 22.5 del Reglamento Europeo de Titulizacién. La Entidad
Informadora, directamente por delegacion en cualquier otro agente en

su nombre, debera:

(i) desde la Fecha de Constitucion y hasta la fecha en que las
plantillas de divulgacién definitivas para el cumplimiento del articulo 7
del Reglamento Europeo de Titulizacion se apliquen con arreglo al
Reglamento Delegado (la “Fecha de Efectos de la Plantilla de

TranSPar€nNCia”): ----mmmmmmm s o o e

(a) Publicar un informe trimestral de inversores respecto de cada
Periodo de Devengo de Intereses, tal y como lo exige el articulo 7(1)(e)
del Reglamento Europeo de Titulizaciébn, que se facilitara
sustancialmente segun el modelo del Informe de Inversor CRA3, a mas
tardar en el plazo de un (1) mes desde la correspondiente Fecha de

Pago;y

(b) Publicar trimestralmente cierta informacion, préstamo por
préstamo, en relacion con los Derechos de Crédito respecto de cada
Periodo de Devengo de Intereses, segun lo previsto y de acuerdo con
el articulo 7(1)(a) del Reglamento Europeo de Titulizacion, que se
facilitara sustancialmente segun el modelo de la Cinta de Datos CRAS3,

a mas tardar en el plazo de un (1) mes desde la Fecha de Pago



correspondiente y simultaneamente con el informe a que se hace
referencia en el apartado (i) inmediatamente anterior; ----------------=-------
(i) tras la Fecha de Efectos de la Plantilla de Transparencia: ------
(a) Publicar un informe trimestral de inversores respecto de cada
Periodo de Devengo de Intereses, tal y como lo exige el articulo 7(1)(e)
del Reglamento Europeo de Titulizacion y las plantillas de divulgacion

definitivamente adoptadas, a mas tardar en el plazo de un (1) mes

desde la Fecha de Pago correspondiente; y

(b) Publicar trimestralmente cierta informacién, préstamo por
préstamo, en relacion con los Derechos de Crédito respecto de cada
Periodo de Devengo de Intereses, segun lo previsto y de acuerdo con
el articulo 7(1)(a) del Reglamento Europeo de Titulizacion, que se
facilitara sustancialmente segun la plantilla de la Cinta de Datos CRA3
definitivamente adoptada, a mas tardar en el plazo de un (1) mes
desde la Fecha de Pago correspondiente y simultdneamente con el
informe a que se hace referencia en el apartado (i) inmediatamente

Y] = 0

(i) Publicar, de conformidad con el articulo 7(1)(f) del
Reglamento Europeo de Titulizacion, sin demora, cualquier informacion
privilegiada que se haya hecho publica de conformidad con el articulo
17 del Reglamento (UE) n°® 596/2014 del Parlamento Europeo y del

Consejo sobre el abuso de mercado; --------=-=========mmmmmmmm oo

(iv) Publicar sin demora cualquier acontecimiento significativo,
incluyendo cualquier acontecimiento significativo de los descritos en el
articulo 7(1)(g) del Reglamento Europeo de Titulizacion; y ------------------

(v) Poner a disposicién, de conformidad con el articulo 7(1)(b) y
el articulo 22.5 del Reglamento Europeo de Titulizacion, en todo caso
dentro de los quince (15) dias desde la Fecha de Constitucion, copias

de los Documentos de la Operacion correspondiente y del Folleto. -------



La Entidad Informadora, directamente por delegacion en
cualquier otro agente en su nombre, publicara o pondra a disposicion
los informes y la informacién a que se hace referencia en los apartados
() a (v) (inclusive) anteriores, segun lo previsto en el articulo 7 y el
articulo 22 del Reglamento Europeo de Titulizacion, mediante: ------------

() Una vez que exista un registro de titulizaciones oficial con
arreglo al articulo 10 del Reglamento Europeo de Titulizacion (el
“‘Registro SR”) y haya sido designado por la Entidad Informadora para
la operacién de titulizacion descrita en el presente Folleto, el Registro
SR; 0

(i) mientras no se haya registrado y haya sido designado por la
Entidad Informadora el Registro SR, el sitio web externo

https://editor.eurodw.eu/, que es un sitio web conforme con los

requisitos establecidos en el apartado 4 del articulo 7(2) del

Reglamento Europeo de Titulizacién.

La Entidad Informadora (o cualquier agente en su nombre)
pondra la informacién antedicha a disposicion de los Bonistas, de las
autoridades competentes a que se hace referencia en el articulo 29 del

Reglamento Europeo de Titulizacion y, a su requerimiento, de los

potenciales inversores en los Bonos.

Los informes trimestrales de inversores incluiran, de conformidad
con el articulo 7(1), subapartado (e)(iii) del Reglamento Europeo de
Titulizacion, informacion sobre la retencion de riesgos, incluyendo la
informacion sobre cual de las modalidades previsto en el articulo 6(3)

se ha aplicado, de conformidad con el articulo 6 del Reglamento

Europeo de Titulizacién.
Ademas, de conformidad con el articulo 22 del Reglamento
Europeo de Titulizacion, la Entidad Informadora (o cualquier agente en

su nombre) pondra a disposicion (o ha puesto a disposicion en el


https://editor.eurodw.eu/
https://editor.eurodw.eu/

Folleto) de los potenciales inversores, antes de fijar los precios, la

siguiente informacion: -

() datos de fallidos e impagados, para exposiciones
sustancialmente similares a las que se titulizan, y el origen de dichos
datos y el fundamento para considerarlos similares, que cubran un

periodo no inferior a CINCO A0S, ----=-======= = m s

(i) un modelo de flujos de caja pasivos, elaborado y publicado
por INTEX y Bloomberg, que represente con precision la relacion
contractual entre los Derechos de Crédito y los pagos que se
produzcan entre el Originador, el Fondo y los Bonistas, (y, tras haber
fijado los precios, pondra dicho modelo a disposicion de los Bonistas de
manera constante y de los potenciales inversores, previa solicitud); -----

(i) la informacion préstamo a préstamo exigida en el punto (a)
del subapartado primero del articulo 7(1) del Reglamento de

THUNIZACION === mmm e

(iv) borradores de los Documentos de la Operacion y de la
NOLIficacion STS; =---=====mmmmmemmeemeeeeeeeceececeececeeece—e—e—e—e————————————

(v) el Informe Especial de Titulizacion de la Cartera Preliminar de

la Cartera emitido por Deloitte. --------=-=mmmmmm e
La Notificacion STS final se pondré a disposicion de los Bonistas
en la Fecha de Constitucién o la Fecha de Desembolso, o en una fecha

cercana a las mismas.

El Originador puede también renunciar a su nombramiento como
Entidad Informadora, notificandolo previamente a la Sociedad Gestora.
No obstante, lo anterior, dicha renuncia no tendra efectos hasta que se
haya designado a una nueva entidad para sustituirla de conformidad
con el articulo 7.2 del Reglamento Europeo de Titulizacion. ----------------

Cualquier incumplimiento por el Originador de tales obligaciones

puede causar que la operacion no cumpla con el Reglamento Europeo



de Titulizacion.

El incumplimiento de las obligaciones de transparencia con
arreglo al articulo 7 del Reglamento de Titulizacion puede dar lugar a la
imposicion de sanciones pecuniarias al Fondo (o, en su caso, a la

Sociedad Gestora) o al Cedente (en calidad de entidad originadora)

con arreglo al articulo 32 del Reglamento de Titulizacion.

Si un regulador determina que la operacion no ha cumplido o ha
dejado de cumplir con las obligaciones de informacion, es posible que
el regulador exija a los inversores que reserven capital adicional de su
inversion en los Bonos o tomen otras medidas correctivas respecto de
su inversién en los Bonos. El Fondo (o eventualmente, la Sociedad
Gestora) y/o el Cedente (como originadora) pueden verse sujetos a
sanciones administrativas en caso de negligencia o infraccion

intencionada de los requisitos de informacién, lo que incluye sanciones

pecuniarias.

Si el Fondo (0, en su caso, la Sociedad Gestora) son objeto de
tales sanciones pecuniarias, ello puede afectar negativamente a la
capacidad del Fondo de cumplir sus obligaciones con arreglo a los
Bonos y de cualquier tipo de sanciones pecuniarias que se impongan al
Cedente (como originadora) pueden afectar gravemente a la capacidad
del Cedente para cumplir sus obligaciones con arreglo a Documentos

de la Operacion y puede tener un efecto negativo sobre el precio y la

liquidez de los Bonos en el mercado secundario.

Todo posible inversor esta obligado a evaluar y determinar la
suficiencia de la informacion descrita anteriormente con el fin de
cumplir con el articulo 5 del Reglamento Europeo de Titulizacién y ni
Banco Santander (en su calidad de Entidad Informadora, Originador y
Administrador) ni la Sociedad Gestora, (en nombre del Fondo (en su

calidad de Entidad Informadora), realizan manifestacion alguna de que



la informacion descrita anteriormente sea suficiente en todas las

circunstancias a tal efecto. ----------=-==m-m-msmm

17.1.5 Notificaciones extraordinarias.

De conformidad con el articulo 36 de la Ley 5/2015, la Sociedad
Gestora informara inmediatamente a la CNMV y a sus acreedores, de
todo hecho especificamente relevante para la situacion o el desarrollo
del Fondo. Son hechos especificamente relevantes para el Fondo

aquellos que pudieran tener una repercusion significativa en los Bonos

emitidos o sobre los Derechos de Crédito. -----------=-=-=-=-mmmmmmmmmm oo

En particular, se entenderan incluidos en el concepto de hecho
relevante toda modificacion significativa de los activos o los pasivos del
Fondo, la ocurrencia de cualquiera de los eventos referidos en la
definicion de Evento de Terminacion Anticipada del Periodo de
Recarga, toda modificacion de la Escritura de Constitucion y, en su
caso, del acuerdo de constitucién del Fondo o cualquier decisién que
se pueda tomar relativa a la Liquidacion Anticipada del Fondo y la
Amortizacién Anticipada de los Bonos por cualquiera de las causas
establecidas en el Folleto. En este ultimo caso, la Sociedad Gestora
debera también presentar a la CNMV el acta notarial que acredite la
disolucion del Fondo y el consiguiente proceso de liquidacion descrito
en el apartado 4.4.5 del Documento de Registro y la Estipulacion 5 de

la presente Escritura de ConstituCion. -------======mmmmmmmm oo

La Sociedad Gestora notificara cualquier cambio en la Escritura
de Constitucion a las Agencias de Calificacion y debera publicarse por
la Sociedad Gestora en la informacion publica habitual sobre el Fondo,
y también en el sitio web de la Sociedad Gestora. ------------=-=-=-=--=-=-=---

El presente apartado incluye, inter alia, los cambios en la
calificacion de los Bonos con Rating y las medidas a adoptar en caso

de que se activen los factores desencadenantes, debido a un descenso



de la calificacién de la contraparte en los contratos financieros o por

cualquier otra causa.

17.2 Procedimiento.

Las notificaciones que, con arreglo a lo anterior, haya de hacer el

Fondo a los Bonistas, por conducto de su Sociedad Gestora, se

practicaran como sigue:

17.2.1 Notificaciones ordinarias. -------========mmmmmmm oo

Las notificaciones ordinarias perioddicas referidas en el apartado
4.2.1 de la Informacion Adicional y la presente Estipulacion se haran
mediante publicacion bien en el boletin diario de AIAF, o cualquier otro
que lo sustituya en un futuro u otro de similares caracteristicas, 0

mediante su publicacion como hecho relevante en la CNMV.---------------

17.2.2 Notificaciones extraordinarias. --
Las notificaciones extraordinarias a que se hace referencia en el
apartado 4.2.2 de la Informacién Adicional y la presente Estipulacion se
efectuardn mediante su publicacion como hecho relevante en la CNMV.
Estas notificaciones se consideraran realizadas en la fecha de su
publicacién, siendo apto para la misma cualquier dia de calendario,

Habil o Inh&bil (a los efectos del presente Folleto).

Asimismo, la Sociedad Gestora podra comunicar a los Bonistas
notificaciones ordinarias y extraordinarias y cualquier otra informacién
gqgue sea de su interés a través de su sitio web

(https://www.santanderdetitulizacion.com/san/Home/Fondos-de-

Titulizacion).

() Informacién a la CNMV
La informacidn relativa al Fondo se transmitird a la CNMV segun
los formatos contenidos en la Circular 2/2016 relativa a los fondos de
titulizacion, asi como cualquier informacién adicional que le sea exigida

por la CNMV o con arreglo a lo previsto en la normativa vigente en


https://www.santanderdetitulizacion.com/san/Home/Fondos-de-Titulizacion
https://www.santanderdetitulizacion.com/san/Home/Fondos-de-Titulizacion
https://www.santanderdetitulizacion.com/san/Home/Fondos-de-Titulizacion
https://www.santanderdetitulizacion.com/san/Home/Fondos-de-Titulizacion

cualquier momento.

(i) Informacion a las Agencias de Calificacion ---------------------

La Sociedad Gestora facilitara a las Agencias de Calificacion
informacién periédica sobre la situacion del Fondo y el rendimiento de
los Préstamos para que puedan hacer un seguimiento de las
calificaciones de los Bonos con Rating y las notificaciones especiales.
Asimismo, harad lo posible por facilitar dicha informacion cuando
razonablemente se le solicite y, en todo caso, cuando se produzca un
cambio significativo en las condiciones del Fondo, en los contratos

celebrados por el Fondo a través de su Sociedad Gestora, 0 en las

partes interesadas. ~=--==--=========m==mmm o
(i) Informacion a facilitar por Banco Santander a la

Sociedad Gestora.

Adicionalmente, Banco Santander se obliga a informar
trimestralmente a la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, vy,
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 Préstamos. -----------

Asimismo, Banco Santander facilitard a la Sociedad Gestora toda
la documentacidén que ésta le pueda solicitar en relacién con dichos
Préstamos y, en especial, la documentacion precisa para el inicio, en
Su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones judiciales. ------------------

SECCION VIl - MEJORAS DE CREDITO Y ORDEN DE
PRELACION DE PAGOS. ~----=-=mmmn=nmmmmmmmmmmenmmme e e

ESTIPULACION 18 - MEJORA CREDITICIA . -==---mmmmmmemmmmmeeeeee

Con el fin de reforzar la estructura financiera del Fondo,

aumentar la seguridad o regularidad en los pagos de los Bonos, y

cubrir el riesgo derivado de cualesquiera desajustes temporales del



calendario de flujos de principal e intereses sobre los Préstamos y el
interés pagadero con respecto a los Bonos, o, en general, transformar
las caracteristicas financieras de los Préstamos y de los Bonos, asi
como asegurarla operativa adecuada del Fondo y el cumplimiento de
sus obligaciones en los términos y condiciones establecidos en las
leyes aplicables en cada momento, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, formalizara los contratos y operaciones que

se reseflan a continuacion de conformidad con la Escritura de

Constitucion y toda la normativa aplicable. ----------=-===mmemmmmm oo

Las operaciones de mejora de crédito que incorpora la estructura

del Fondo son las siguientes:
18.1 Fondo de Reserva.

Mitiga el riesgo de crédito por el incumplimiento de pago de los
Préstamos. El Fondo de Reserva se describe en el apartado 3.4.2.2 de
la Informacién Adicional y en la Estipulacion 18 de la presente Escritura
de Constitucion.

18.1.1 Descripcion del Fondo de Reserva
El Fondo de Reserva se dotard en cada Fecha de Desembolso
con los ingresos procedentes del desembolso de los Bonos de la Clase
F.

El Fondo de Reserva estara dotado como sigue:

(a) Desde la Fecha de Desembolso y durante el Periodo de

Recarga:

El Fondo de Reserva tendra un saldo inicial del 1,50% del saldo
inicial de los Bonos de Clase A, B, C, D y E en la Fecha de

Constitucion (el “Fondo de Reserva Inicial”), y permanecera constante

durante el Periodo de Recarga.

(b) Tras la finalizacion del Periodo de Recarga:

El Fondo de Reserva podra ser reducido en casa Fecha de Pago



y sera el mayor de (“Nivel Requerido del Fondo de Reserva’”):
(i) 0,50% del Saldo Vivo Principal de los Bonos de la Clase A, B,

C, Dy E en la Fecha de Desembols0; y------=-==-====mnmmmmmmmmmm oo

(i) El menor de los siguientes importes:
1,50% del Saldo Vivo Principal de los Bonos de Clase A, B,

C, Dy E en la Fecha de Desembolso anterior; y ------------------

El Fondo de Reserva Inicial. -----==-=m=mmmmmmmmmmmem e

No obstante lo anterior, el Nivel Requerido del Fondo de Reserva
no podra ser amortizado en la Fecha de Pago pertinente y
permanecera en el Nivel Requerido del Fondo de Reserva de la
Fecha de Pago inmediatamente anterior si se da alguna de las

siguientes CircunstanCias: ----------=-==-====-mmmm oo

(i) Si el Fondo de Reserva no tiene un valor igual al Nivel
Requerido del Fondo de Reserva en la Fecha de Pago

inmediatamente anterior; 0 -------=---==mmsmemmmmm e

(ii) En el caso de que ocurra un Evento de Subordinacién. --------
El Nivel Requerido del Fondo de Reserva debera ser igual a
CERO (0,00.-€) EUROS en lo que antes acontezca: ----------------
(). la Fecha de Vencimiento Legal; -------------=--=-m-mmmmmmmmmm -

(i). la Fecha de Pago en la que los Derechos de Crédito No
Fallidos hayan sido repagados completamente; -------------=--=-=---
(i) la Fecha de Pago en la que los Bonos de Clase A, los Bonos
de Clase B, los Bonos de Clase C, los Bonos de Clase D y los
Bonos de Clase E hayan sido amortizados completamente; y-----
(iv). la Fecha de Pago siguiente a la recepcion de la Notificacion

de Amortizacion Anticipada. --------=====mmmmmmmem e

El Fondo de Reserva formara parte de los Fondos Disponibles. --
18.2 Contrato de Cobertura ---------------m-mmmmmm e

Mitiga el riesgo de tipo de interés de los Bonos de Interés



Variable. Las principales condiciones del Contrato de Cobertura se
describen en el apartado 3.4.8.1 de la Informacién Adicional y en la

Estipulacion 15 de la presente Escritura.

El Fondo no ha entrado y no entrard en ningun tipo de
instrumento de cobertura, salvo lo expresamente permitido por el

articulo 21 (2) del Reglamento Europeo de Titulizacion.

Los Derechos de Crédito Iniciales no incluyen derivados y los
Derechos de Crédito Adicionales no deberan incluir derivados.
Ademas, no existe riesgo monetario dado que tanto los Derechos

de Crédito como los Bonos estan expresados en la misma moneda

(euros).
18.3 Reserva de Commingling

Mitiga el riesgo de que el Administrador no cumpla con su
obligacion de transferir al Fondo los cobros recibidos de los
Prestatarios tras la ocurrencia de cualquiera de los siguientes eventos

(cada uno de ellos, un “Evento Desencadenante de la Reserva de

CommMINGliNgG”): ==mmmmm e -

(i) la ocurrencia de -cualquier Evento de Sustitucién del

Administrador; o
(i) que la calificacion a largo plazo otorgada por S&P sea menor
a BBB.

La Reserva de Commingling se describe en la seccién 3.4.2.3 de

la Informacion Adicional.

18.2.1 Descripcion de la Reserva de Commingling.---------------
Si se produce un Evento Desencadenante de la Reserva de
Commingling, dentro de un periodo maximo de catorce (14) dias, la
Entidad Depositante de la Reserva de Commingling establecera la
Reserva de Commingling y debe depositar a la Cuenta de Reserva de

Commingling un importe igual al Importe Requerido de la Reserva de



ComMMINQGlING. === m e o e
Se entenderd producido un Evento Desencadenante de la
Reserva de Commingling si, en cualquier momento, se produce un

Evento de Sustitucion del Administrador o la calificacion a largo plazo

otorgada por S&P es menor a BBB.-----------=--mmm s

En cada Fecha de Pago, después de que ocurra un Evento
Desencadenante de la Reserva de Commingling y hasta la primera de
las siguientes fechas (exclusive): (i) la Fecha de Vencimiento Legal, (ii)
la Fecha de Pago en la que se amorticen integramente los Bonos de la
Clase Ay los Bonos de la Clase By (iii) la Fecha de Pago siguiente a la
entrega de un Notificacion de Amortizacion Anticipada, se aplicaran los
Fondos Disponibles de conformidad con el Orden de Prelacion de
Pagos Pre-Liquidacion hasta que el saldo de la Cuenta de la Reserva
de Commingling alcance (pero no supere) el Importe Requerido del

Fondo de Reserva.

A tal efecto, “Importe Requerido de la Reserva de
Commingling” sera igual a 1,15 veces el importe de principal de los
Derechos de Crédito cobrado en el mes anterior. -----------------------

Si, en una determinada Fecha de Pago, el importe depositado en
la Cuenta de Reserva de Commingling excede el monto del Importe
Requerido de la Reserva, el excedente sera devuelto a la Entidad
Depositante de la Reserva de Commingling independientemente del
Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion o, si procede, el Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacion. Del mismo modo, si en una
Fecha de Pago determinada, el importe depositado en la Cuenta de
Reserva de Commingling es menor que el Importe Requerido de la
Reserva, la Entidad Depositante de la Reserva Commingling tendra
gue depositar la diferencia en la Cuenta de Reserva de Commingling

dentro de un plazo méaximo de catorce (14) dias. -------------=----=----



Del mismo modo, el importe total depositado en la Cuenta de
Reserva de Commingling sera devuelto (independientemente del Orden
de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion o, si es aplicable, del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién) a la Entidad Depositante de la
Reserva de Commingling en la primera de las siguientes fechas: -

(@) en la fecha en que Santander haya sido efectivamente
reemplazado como Administrador y no haya ninguna cantidad
pendiente de los Derechos de Crédito por acreditar en la Cuenta de
Tesoreria del Fondo dentro del plazo maximo indicado en el apartado
3.4.6. de la Informaciéon Adicional y la Estipulacion 8 de la presente

Escritura de Constitucion, o

(b) en cualquier caso, en la fecha en la que el Fondo sea

liquidado.

La Reserva de Commingling se utilizard y aplicara por la
Sociedad Gestora por cuenta del Fondo al cumplimiento de las
obligaciones del Fondo resultantes del incumplimiento por el
Administrador de sus obligaciones de pago tras un Evento de

Sustitucion del Administrador.

El importe de dicha Reserva de Commingling, si procede, se
abonara a la Cuenta de Reserva de Commingling, y quedara cubierto
por el Contrato de Reinversién a celebrar, entre otros, con Santander,
conforme a los términos que se describen en el apartado 3.4.5.1 de la
Informacion Adicional y la Estipulacién 18 de la presente Escritura de
Constitucion.

ESTIPULACION 19 - ORDEN DE PRELACION DE PAGOS. -----

19.1 OFiQeN. =m===mmmmm e oo
Los fondos disponibles para cumplir las obligaciones (los

‘Fondos Disponibles”) con arreglo al Orden de Prelacion de Pagos

Pre-Liquidacién, y calculados en la Fecha de Determinacion



inmediatamente anterior a la correspondiente Fecha de Pago seran los

SIQUIBNEE S, = m oo oo e

(i) Cobros de principal e intereses (ordinarios y morosos) de los
Derechos de Crédito recibidos durante el periodo comprendido entre la
Fecha de Determinacion anterior (incluida) y la citada Fecha de

Determinacion (excluida) (el "Periodo de Determinacion”) que

precede a dicha Fecha de Pago; ------------==-mmmmmmm oo

(i) El rendimiento obtenido durante el Periodo de Determinacion
inmediatamente anterior a dicha Fecha de Pago de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria y en la Cuenta Principal, si la

T 0=

(iii) el Fondo de Reserva respecto de dicha Fecha de Pago como
se detalla en el apartado 3.4.2.2. (iii) de la Informacion Adicional y la
Estipulacion 18 de la presente Escritura de Constitucion;--------------------

(iv) cualquier importe, diferente al principal y el interés, derivado
de los Derechos de Crédito; -----------m-mmmmmmmm oo

(v) cualquier importe restante en la Cuenta Principal en la Fecha

de DeterminaciOn anterior; Y-----====n=mmmmmmm s oo e oo

(vi) todo importe neto que perciba el Fondo al amparo del
Contrato de Cobertura, excluyendo (1) cualquier Importe Colateral
Swap aportado con la Contrapartida del Swap (excepto las ganancias
obtenidas de la ejecucion de dicha garantia aplicadas a satisfaccion de
pagos de terminacion debidos al Fondo tras la designacion de una
fecha de vencimiento anticipado bajo el Contrato de Cobertura), y (2)
cualquier importe pagado por la Contrapartida del Swap por la extincion
del Contrato de Cobertura respecto de cualquier pago de resoluciéon
(siempre que, tras la aplicacion de las cantidades descritas en los
puntos (1) y/o (2) al pago de cualquier prima pagadera a la

contrapartida del swap sustituta como pago por haber celebrado un



contrato de cobertura con el Fondo en los mismos términos que el

Contrato de Cobertura, los importes remanentes formen parte de los

Fondos Disponibles). --

19.2 Aplicacién:

A los efectos de operar cada Evento de Diferimiento de

Intereses:
(i) Existe un “Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase
F” si el Ratio de Fallidos excede el 5,05%. --------=======m=mmmmmmmmmmmm oo

(ii) Existe un “Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase
E” si el Ratio de Fallidos excede el 6,30%. -----------=-=-=-=-mmmmmmmmmmmmm oo
(i) Existe un “Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase
D” si el Ratio de Fallidos excede el 7,00%. -----------=-=-=-=-m-mmmmmmmm e
(iv) Existe un “Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase
C” si el Ratio de Fallidos excede el 9,90%. -------=-=-====-=mmmmmmmmmm e
(v) Existe un “Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase
B” si el Ratio de Fallidos excede el 17,50%.

Tras el acontecimiento de cualquier Evento de Diferimiento de

Intereses (y mientras no haya sido subsanado), los intereses debidos y
no pagados de dicha(s) Clase(s) de Bonos seran deferidos en la Orden
de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion a una clasificaciéon mas baja (tal
y como se describe en los puntos 5, 6, 7, 8 y 10). Como consecuencia,
los intereses debidos y no pagados de dicha(s) Clase(s) de Bonos no
seran pagados hasta que el principal de las Clases de Bonos que estan
clasificadas como mas senior en la Orden de Prelaciéon de Pagos Pre-
Liguidaciéon haya sido completamente pagado (siempre y cuando el
Evento de Diferimiento de Intereses no haya sido subsanado). ------------

Ademas, tras el acontecimiento de cualquier Evento de
Diferimiento de Intereses (y mientras no haya sido subsanado), tales

Clases de Bonos afectadas no se beneficiaran del apoyo de liquidez



proporcionado por el Fondo de Reserva para repagar los intereses
debidos y no pagados de dicha(s) Clase(s) de Bonos ya que el Fondo
de Reserva seré reaprovisionado en una clasificacion mas alta que los
intereses de dicha(s) Clase(s) de Bonos deferida(s). Los Bonos de la

Clase F no se beneficiaran del apoyo de liquidez proporcionado por el

Fondo de Reserva en ningUn Cas0. --------=-=======mmmmmmmmmm oo
Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha de Pago al
cumplimiento de las siguientes obligaciones de pago (el “Orden de

Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion): ------===-===-==mmmmmmmmeeo oo

(i) Pago de los impuestos debidamente justificados. -----------------
(i) Pago a pro-rata a la Sociedad Gestora de los Gastos
Ordinarios y Gastos Extraordinarios del Fondo, el coste del Agente de
Pago, los gastos de administracion periodicos de la Sociedad Gestora y
la comisién del Administrador si hay una sustitucion del Banco

Santander como Administrador. =----===-emmmmemmmme e

(i) Pago del importe neto del Contrato de Cobertura o cualquier
importe derivado del vencimiento anticipado del Contrato de Cobertura
gue es pagadero a la Contrapartida del Swap (a no ser que la
Contrapartida del Swap sea la Unica parte incumplidora o afectada). ----

(iv) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase
e

(v) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase

B, que se aplazara hasta el 12° |lugar de la Orden de Prelacion de
Pagos Pre-Liquidacion si el Evento de Diferimiento de Intereses de la
Clase B se ha producido y no se ha subsanado (y consecuentemente
se han dado el Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase C, el
Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase D, el Evento de
Diferimiento de Intereses de la Clase E, y el Evento de Diferimiento de

Intereses de 1a Clase F).--mmmmmmmmmmm e




(vi) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase
C, que se aplazara hasta el 13° lugar de la Orden de Prelacion de
Pagos Pre-Liquidacion si el Evento de Diferimiento de Intereses de la
Clase C se ha producido y no se ha subsanado (y consecuentemente
se han dado el Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase D, el

Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase E, y el Evento de

Diferimiento de Intereses de la Clase F).

(vii) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase
D, que se aplazara hasta el 14° lugar de la Orden de Prelacion de
Pagos Pre-Liquidacién si el Evento de Diferimiento de Intereses de la
Clase D se ha producido y no se ha subsanado (y consecuentemente
se han dado el Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase E, y el

Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase F).

(viii) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
Clase E, que se aplazara hasta el 15° lugar de la Orden de Prelacién
de Pagos Pre-Liquidacién si el Evento de Diferimiento de Intereses de
la Clase E se ha producido y no se ha subsanado (y consecuentemente
se ha dado el Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase F). --------

(ix) Recarga del Fondo de Reserva hasta el Importe Inicial del
Fondo de Reserva o el Nivel Requerido del Fondo de Reserva, segun

corresponda.

(x) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase
F, que se aplazara hasta el 16° lugar de la Orden de Prelacion de
Pagos Pre-Liquidacion si el Evento de Diferimiento de Intereses de la

Clase F se ha producido y no se ha subsanado.

(xi) Durante el Periodo de Recarga: el Importe Objetivo de

Amortizacion de Principal del Periodo de Recarga sera aplicado: (1) en
primer lugar al pago de los Derechos de Crédito Adicionales, siempre

gue el Cedente disponga de Derechos de Crédito Adicionales



suficientes para ceder al Fondo que cumplan los Criterios de
Elegibilidad; (2) en segundo lugar a provisionar la Cuenta Principal
hasta un importe méaximo igual al 5% del Saldo Vivo de Principal de los
Bonos de las Clases A, B, C, D y E en la Fecha de Determinacion
inmediatamente anterior; y, (3) en tercer lugar a amortizar de manera
proporcional los Bonos de la Clase A, de la Clase B, de la Clase C, de
la Clase D, de la Clase E y de la Clase F, a no ser que se haya
producido uno o mas Eventos de Diferimiento de Intereses, en cuyo
caso la amortizacibn de cada Clase de Bonos afectada por el
correspondiente Evento de Diferimiento de Intereses deberd ser
aplazada al lugar correspondiente de la Orden de Prelacion de Pagos
Pre-Liquidacion tras haber sido pagados todos los intereses relativos a

los Bonos de las Clases afectadas. ------========mmmmmmmmm e

Tras el Periodo de Recarga: el Importe de la Amortizacién a Pro-

Rata a aplicar a prorrata a la amortizacion de los Bonos de la Clase A,
de los Bonos de la Clase B y del Préstamo del Cedente, salvo que se
haya producido un Evento de Subordinacion y/o un Evento de
Diferimiento de Intereses, en cuyo caso debera ser aplazado al lugar
correspondiente de la Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion
tras haber sido pagados todos los intereses relativos a los Bonos de las
Clases A, B, C, D, Ey F. Si se produce un Evento de Subordinacion, se
aplicara el Importe Objetivo de Amortizacion de Principal en primer
lugar a la amortizacion de los Bonos de la Clase A hasta su total
amortizacion, en segundo lugar a la amortizacion de los Bonos de la
Clase B hasta su total amortizacion, en tercer lugar, a la amortizaciéon
de los Bonos de la Clase C hasta su total amortizacién, en cuarto lugar,
a la amortizacion de los Bonos de la Clase D hasta su total
amortizacion, en quinto lugar, a la amortizacion de los Bonos de la

Clase E hasta su total amortizacion y en sexto lugar, a la amortizacion



de los Bonos de la Clase F hasta su total amortizacion, a no ser que se
produzcan uno o mas Eventos de Diferimiento de Intereses, en cuyo
caso la amortizacion de cada Clase de Bonos afectada por el
correspondiente Evento de Diferimiento de Intereses debera ser
aplazado al lugar correspondiente de la Orden de Prelacion de Pagos

Pre-Liquidacion tras haber sido pagados todos los intereses relativos a

dicha/s Clase/s de Bonos afectada/s.
(xii) Pago del interés devengado relativo a los Bonos de la Clase
B si el Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase B se ha

producido y no ha sido subsanado, segun corresponda.

(xiii) Pago del interés devengado relativo a los Bonos de la Clase
C si el Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase C se ha

producido y no ha sido subsanado, segun corresponda

(xiv) Pago del interés devengado relativo a los Bonos de la Clase
D si el Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase D se ha
producido y no ha sido subsanado, segun corresponda

(xv) Pago del interés devengado relativo a los Bonos de la Clase

E si el Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase E se ha

producido y no ha sido subsanado, segun corresponda
(xvi) Pago del interés devengado relativo a los Bonos de la Clase

F si el Evento de Diferimiento de Intereses de la Clase F se ha

producido y no ha sido subsanado, segun corresponda
(xvii) Pago del importe neto del Contrato de Cobertura (si la
Contrapartida del Swap es la Unica parte incumplidora o afectada) -------

(xviil) Pago de los intereses devengados y a pagar en virtud del

Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales. -===========mmm e
(xix) Pago de principal devengado y a pagar en virtud del
Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales. -===========mmmm e

(xx) Pago de la comisién del Administrador asumiendo que no ha



habido sustitucion de Administrador. ---------=-=======-emmm oo
(xxi) Todo Margen de Intermediacion Financiera para el Cedente.

19.3 Otras reqlas --------=-==-=mmmmm e

19.3.1 Sustituciéon del Administrador ------==========memmee e

Si tuviera lugar la sustitucion de Banco Santander como
Administrador de los Préstamos, a favor de otra entidad que no forme
parte del grupo consolidado de Banco Santander, se devengara a favor
del nuevo Administrador, una comision que ocupara el primer puesto

en el Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion establecido

B TR 1= 010 887 =) 8=

19.4 Incumplimiento de la obligacion de pagar intereses.------

En caso de que en una Fecha de Pago, los Fondos Disponibles
no resulten suficientes para hacer frente al pago de los intereses
devengados por los Bono, asi como los intereses devengados y a
pagar del Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales, de conformidad
con el Orden de Prelacibn de Pagos Pre-Liquidacion establecido
anteriormente, las cantidades que los Bonistas o el Proveedor de
Gastos Iniciales hubiesen dejado de percibir se acumularan en la
siguiente Fecha de Pago a los intereses que, en su caso, corresponda
abonar en esa misma Fecha de Pago, y se abonaran en la siguiente
Fecha de Pago en que el Fondo cuente con suficientes Fondos
Disponibles para ello, y por orden de vencimiento en caso de que no
fuera posible abonarlos en su totalidad por insuficiencia de Fondos
Disponibles, de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos Pre-

LiQUIdACION. ==mmmmm e e

19.5 Orden de Prelaciéon de Pagos de Liquidacién. ---------------
19.5.1 Fuente

Los Fondos Disponibles de Liquidacion corresponden a la suma

de a) Fondos Disponibles y b) cualquier importe obtenido de la



liquidacion de los Derechos de Crédito restantes o cualquier otro activo
gue pertenezca al Fondo, como se establece en la seccién 4.4.3 del

Documento de Registro y la Estipulacién 5 de la presente Escritura de

Constitucion.
19.5.2 Aplicacion

La Sociedad Gestora liquidara el Fondo en la Fecha de

Vencimiento Legal o con ocasion de la Liquidacion Anticipada del
Fondo de conformidad con el apartado 4.4.3 del Documento de
Registro y la Estipulacion 5 de la presente Escritura de Constitucion,
aplicando los Fondos Disponibles de Liquidacion como sigue: -------------

1) Pago de los impuestos debidamente justificados. ------------------

2) Pago de los impuestos, Gastos Ordinarios y Extraordinarios
del Fondo, suplidos o no por la Sociedad Gestora y debidamente
justificados, incluyendo, la comision de administracion a favor de la
Sociedad Gestora, y la comisién del administrador siempre que Banco
Santander no sea el Administrador. En este orden sélo se atenderan en
favor de Banco Santander y en relacion con la administracién de los
Derechos de Crédito, los gastos que hubiere anticipado o suplido por

cuenta del Fondo y las cantidades que correspondiera devolver a los

Deudores, todos ellos debidamente justificados;

3) Pago del importe neto del Contrato de Cobertura o cualquier
importe derivado del vencimiento anticipado del Contrato de Cobertura,
gue sea pagadero a la Contrapartida del Swap (a no ser que la
Contrapartida del Swap sea la Unica parte incumplidora o afectada). ----

4) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase

A.
5) Amortizacion del principal de los Bonos de la Clase A. -----------

6) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase




7) Amortizacién del principal de los Bonos de la Clase B. -----------

8) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase

oo
9) Amortizacién del principal de los Bonos de la Clase C.-----------
10) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase
D m e
11) Amortizacion del principal de los Bonos de la Clase D. ---------
12) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase
e
13) Amortizacién del principal de los Bonos Clase E.-----------------
14) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase
Foorrrrrr e

15) Amortizacién del principal de los Bonos de la Clase F. ---------
16) Pago del importe neto del Contrato de Cobertura en aquellas
circunstancias en las que la resolucion del Contrato de Cobertura se
debe al incumplimiento de la Contrapartida del Swap, que sea
pagadero a la Contrapartida del Swap (a no ser que la Contrapartida
del Swap sea la Unica parte incumplidora o afectada). -------------=--=------
17) Pago de los intereses devengados y a pagar en virtud del
Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales.----------=-=-=-=m-mmmmmmeeeee-

18) Pago de principal devengado y a pagar en virtud del Contrato

de Préstamo de Gastos Iniciales. ==========mmmmm s

19) Pago de la comision del Administrador asumiendo que éste

no ha sido sustituido. --

20) Todo Margen de Intermediacion Financiera para el Cedente.-
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 Pre-Liquidacion o el

Orden de Prelacién de Pagos posterior a la Liquidacion recogido en el



presente apartado, empezando por el concepto mas antiguo. -------------
SECCION VIl - OTROS ASUNTOS RELATIVOS AL
REGLAMENTO EUROPEO DE TITULIZACION
ESTIPULACION 20 - REGLAMENTO DE TITULIZACION ---------

20.1 Retencion del riesgo.

Banco Santander, en su calidad de Originador, se compromete a
mantener, de manera constante, un interés econdémico neto
significativo, no inferior al 5 (cinco) por ciento en las exposiciones
titulizadas en la operacién de titulizacién que se describe en el presente
Folleto de conformidad con el articulo 6 (3)(a) del Reglamento Europeo
de Titulizacién, que conlleva la aplicacion del articulo 5(1)(a) del
Reglamento Delegado (UE) 625/2014 de 13 de marzo de 2014, que
complementa el Reglamento de Requisitos Prudenciales, mediante los
nuevos reglamentos técnicos regulatorios en los que se especifican los
requisitos aplicables a las entidades inversoras, patrocinadoras,
acreedoras originales y originadoras sobre las exposiciones al riesgo
de crédito transferido (el “Reglamento Delegado 625/2014%),
aplicables hasta que se apliquen los nuevos reglamentos técnicos
regulatorios que la Comisién adopte, de conformidad con el articulo
43(7) del Reglamento Europeo de Titulizacion. Ademas, el Cedente se
ha comprometido a que el interés econdmico neto significativo que
mantiene entre diferentes tipos de retenedores ni podra ser objeto de
ninguna reduccion del riesgo de crédito o cobertura, de conformidad
con el articulo 6(1) del Reglamento Europeo de Titulizacién. ---------------

La opcion de retencion y la metodologia utilizada para calcular el
interés econdémico neto no cambiara, salvo que dicho cambio venga
exigido por circunstancias excepcionales, en cuyo caso se revelara
debidamente a los Bonistas y se publicara en el siguiente sitio web:

www.santanderdetitulizacion.com



http://www.santanderdetitulizacion.com/
http://www.santanderdetitulizacion.com/

El Originador manifiesta y garantiza el cumplimiento de los
requisitos establecidos en el articulo 6(1) hasta (3), inclusive, del
Reglamento Europeo de Titulizacién. Ademas de la informacion que se
recoge en el Folleto y que forma parte del mismo, el Originador se ha
comprometido a poner a disposicion de los inversores la informacion
pertinente, de manera que los inversores puedan comprobar el
cumplimiento del articulo 6 del Reglamento Europeo de Titulizacién, de
conformidad con el articulo 7 del Reglamento Europeo de Titulizacion,
segun se recoge en el apartado 4.2.1 de la Informacion Adicional y en
la Estipulacion 17 de la presente Escritura. En particular, los informes
trimestrales incluiran informacién sobre el riesgo retenido, incluyendo
informacién sobre cual de las modalidades de retencion se han
aplicado con arreglo al apartado 1(e)(iii) del articulo 7 del Reglamento

Europeo de Titulizacion. -----=--====mmmm oo

Todo potencial inversor esta obligado a evaluar y determinar de
manera independiente la suficiencia de la informacién descrita
anteriormente y en el Folleto, de manera general a efectos de cumplir
con cada una de las disposiciones descritas anteriormente y cualquier
medida de aplicacién que pueda ser aplicable. Ademas, cada potencial
Bonista debera asegurarse de que cumplan con las disposiciones de
desarrollo respecto del Reglamento Europeo de Titulizacion. --------------

Si los inversores no tienen certeza de los requisitos que les son
aplicables en su correspondiente pais, deberan solicitar orientacion a
SU regulador. ==-=-mmmm e oo

20.2 STS y verificacion PCS. --------==mmmmmmmmm oo

La operacion de titulizacion descrita en el Folleto y la presente

Escritura se pretende que sea considerada una titulizacion simple,
transparente y normalizada (titulizacion STS) en el sentido del articulo

18 del Reglamento Europeo de Titulizacidon. Por consiguiente el



Cedente, como Originador, presentara en la Fecha de Constitucion o
justo después una notificacion STS a la AEVM conforme al articulo 27
del Reglamento Europeo de Titulizacion (la “Notificacion STS”), en
virtud de la cual se notificara el cumplimiento de los requisitos de los
articulos 19 a 22 del Reglamento Europeo de Titulizacion a la AEVM
con la intencion de que la operacion de titulizacion descrita en este
Folleto se incluya en la lista administrada por la AEVM en el sentido del
articulo  27(5) del Reglamento Europeo de  Titulizacién

(https://www.esma.europa.eu/policy-activities/securitisation/simple-

transparent-and-standardised-sts-securitisation).------===========mmmemmmmmmem-

Ni la Sociedad Gestora, en nombre Fondo, ni el Cedente (en su
calidad de Originador), ni la Entidad Directora ni ninguna otra parte en
los Documentos de la Operacion ofrece manifestacion o garantia
alguna, explicita o implicita, acerca de (i) la inclusion de esta operacion
de titulizacion en la lista administrada por la AEVM en el sentido del
articulo 27(5) del Reglamento Europeo de Titulizacion, y (ii) que esta
operacion de titulizacién se reconozca o se designe como “STS” o
“simple, transparente y normalizada” en el sentido del articulo 18 del
Reglamento Europeo de Titulizacion después de la fecha de
notificaciéon a la AEVM. Los inversores deberan realizar su propia
investigacion acerca del estatus de la Notificacion STS en el sitio web

de la AEVM (https://www.esma.europa.eu/policy-

activities/securitisation/simple-transparent-and-standardised-sts-

SECUIMtISALION). === m e e e e

El Cedente, en calidad de Originador, serd responsable del
cumplimiento de los requisitos de los articulos 19 a 22 del Reglamento
Europeo de Titulizacion y debera notificar inmediatamente a la AEVM e
informar a su autoridad competente (cuando se haya nombrado) si la

operacion hubiera dejado de cumplir los requisitos de los articulos 19 a
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https://www.esma.europa.eu/policy-activities/securitisation/simple-transparent-and-standardised-sts-securitisation
https://www.esma.europa.eu/policy-activities/securitisation/simple-transparent-and-standardised-sts-securitisation
https://www.esma.europa.eu/policy-activities/securitisation/simple-transparent-and-standardised-sts-securitisation
https://www.esma.europa.eu/policy-activities/securitisation/simple-transparent-and-standardised-sts-securitisation
https://www.esma.europa.eu/policy-activities/securitisation/simple-transparent-and-standardised-sts-securitisation
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22 del Reglamento Europeo de Titulizacion.

No puede existir garantia de que la operacion de titulizacion
descrita en el Folleto y en la presente Escritura reciba la Verificacién
STS (ya sea antes de la emision o en cualquier momento posterior), y
en el caso de que la operacion de titulizacion descrita en este Folleto
no reciba la Verificacion STS, ello no afectara, bajo ninguna
circunstancia, a la responsabilidad del Originador y del Fondo respecto
de sus obligaciones legales con arreglo al Reglamento Europeo de
Titulizacion, ni afectara a las obligaciones impuestas a los inversores
institucionales que se recogen en el articulo 5 del Reglamento Europeo

de TitulizaciOn. ==——===mmmmmm e

El Cedente, en calidad de Originador, ha recurrido a los servicios
de PCS como Tercero Verificador (STS) para realizar una evaluacion
del cumplimiento por los Bonos de los requisitos de los articulos 19 a
22 del Reglamento Europeo de Titulizacion (la Verificacion STS). Esta
previsto que la Verificacion STS preparada por PCS (i) se expida antes
de la Fecha de Constitucion Fondo, y (ii) esté disponible para los

inversores en el sitio web de PCS (https://www.pcsmarket.org/sts-

verification-transactions/) junto con una explicacion detallada de su

alcance en https://www.pcsmarket.org/disclaimer . -----=====mmmmmmmmeee

Los inversores deberan realizar su propia investigacion acerca
de la naturaleza de la Verificacion STS y deberan leer la informacién

disponible en http://pcsmarket.org. Para aportar la Verificacion STS,

PCS basa su decision en la informacion facilitada directa e
indirectamente por el Originador. Para evitar cualquier duda, el sitio
web de PCS y su contenido no forman parte de este Folleto.---------------
SECCION IX - OTRAS DISPOSICIONES. ------mmmnmmmmmmmmmmemmmemea-
ESTIPULACION 21 - MODIFICACION DE LA PRESENTE
ESCRITURA DE CONSTITUCION. =mmmmmmmm e



https://www.pcsmarket.org/sts-verification-transactions/
https://www.pcsmarket.org/sts-verification-transactions/
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La Sociedad Gestora garantiza que el contenido de la Escritura
de Constitucion coincidira con el del Folleto y que aquélla coincidira con
el proyecto de escritura que se ha remitido a la CNMV como
consecuencia del registro del Folleto.

De conformidad con lo previsto en el articulo 24 de la Ley
5/2015, la Escritura de Constitucion podra ser modificada, a solicitud de

la Sociedad Gestora, sin que pueda significar en ningdn caso la

creacion de un nuevo fondo.
Para proceder a la modificacion de la presente Escritura de

Constitucion, la Sociedad Gestora debera acreditar:

(i) La obtencion del consentimiento de todos los titulares de los
valores emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores de
sus pasivos, excluidos los acreedores no financieros de conformidad
con el procedimiento establecido en la presente Escritura de

Constitucion.

(i) No sera necesario el consentimiento previsto en la letra
anterior, cuando la modificacion sea, a juicio de la CNMV, de escasa
relevancia, circunstancia que la Sociedad sera responsable de

documentar..

En cualquier caso, la Sociedad Gestora debera acreditar que la
modificacidbn no supone merma de las garantias y derechos de los
titulares de valores emitidos, que no establece nuevas obligaciones
para los mismos y que las calificaciones otorgadas a los pasivos del

Fondo se mantienen o mejoran tras la modificacion.

Una vez comprobado por la CNMV el cumplimiento de lo previsto
en este articulo, la Sociedad Gestora otorgara la escritura publica de
modificacion y aportara a la citada CNMV una copia autorizada de la
misma para su incorporacion al registro publico correspondiente. ---------

En todo caso, con ocasion del otorgamiento de la escritura



publica de modificacion, la Sociedad Gestora (i) informara a las
Agencias de Calificacion, y (ii) publicado por la Sociedad Gestora de
acuerdo a lo previsto en la seccion 4 de la Informacién Adicional. --------
Esta Escritura de Constituciéon podra también ser modificada a
peticion de la CNMV. --
ESTIPULACION 22 - REGISTRO MERCANTIL., --=--mmmmmmmmmmeeeee

De conformidad con lo previsto en el apartado 5 del articulo 22

de la Ley 5/2015, la inscripcion en el Registro Mercantil sera potestativa
para los Fondos de Titulizacion. En todo caso, las cuentas anuales de
los citados Fondos deberan ser depositadas en la CNMV. ----------=-------

ESTIPULACION 23 - DECLARACION FISCAL .-------=========-=--

La constitucion del Fondo, en virtud de la presente Escritura de
Constitucion, esta exenta del concepto Operaciones Societarias del
Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 45.1.B.20.4°
del Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. -----------

El articulo 7.1.h) de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre del
Impuesto sobre Sociedades establece la sujecion de los Fondos de
naturaleza como la presente al Impuesto sobre Sociedades, tipo
general, guedando su administracion por la Sociedad Gestora exenta
del IVA, de conformidad con el articulo 20.Uno.18°.n) de la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del IVA. —-----m-mmmmm oo

ESTIPULACION 24 - GASTOS. —----mmmmmmmmmmmmmm e

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 Estipulacion 16 de la presente Escritura de

CONSHLUCION., =====mmmmmmmmmmmmm e mmm e




ESTIPULACION 25 - INTERPRETACION.
En la presente Escritura de Constitucion, los términos que
aparezcan con sus iniciales en mayuscula 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 Documento Unido VII 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 documentacién 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
propoésito, 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 0 no estén en
contraposicion a las Estipulaciones de la presente Escritura de

Constitucion.

A estos efectos, en unidad de acto (i) el Contrato de Cesién de
Derechos de Crédito serd intervenido por el notario autorizante de la
presente Escritura, y (ii) el Contrato de Agencia de Pagos, el Contrato
de Préstamo Subordinado, el Contrato de Reinversién y el Contrato de
Direccion y Suscripcion seran protocolizados en acta notarial por el
Notario autorizante de la presente Escritura, con el numero de
protocolo subsiguiente.

ESTIPULACION 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 telefénica de su

recepcion. Las notificaciones se dirigiran a:----------=-========mmsmmmmommmmeo-

26.1 Para la Sociedad Gestora; -----=========mmmmmmmmm oo

Calle Juan Ignacio Luca de Tena 9-11
28027 (Madrid). --

26.2 Para Banco Santander: -----=-=-memmmmmmmmmm e

Ciudad Grupo Santander --------=========mmmmmmmmmm oo

Avenida de Cantabria, S/N. ========m=mmmmmmm e

Edificio Encinar.
28660 Boadilla del Monte (Madrid). -----=--=-===-=nnmmmmmmm oo
ESTIPULACION 27 - LEY Y JURISDICCION. ----mnmmmmmmmmmmmmmmee

La presente Escritura de Constitucion se regira e interpretara de

acuerdo con las leyes comunes espafolas. -----------=-=-===mmmmmmmmmmmmmeee

Las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que
pudieran derivarse con motivo de la constitucion del Fondo y de la
emision de los Bonos con cargo al mismo, seran conocidas y resueltas,
con renuncia expresa al propio fuero que pudiera corresponder a
cualquiera de las partes, por los Juzgados y Tribunales espafoles. ------

ESTIPULACION 28 - CONDICION RESOLUTORIA, ----------------

Las obligaciones de las partes nacidas de la presente Escritura
de Constitucién quedaran resueltas de pleno derecho si las Agencias
de Calificacion no confirmaran como definitivos, antes de o en la Fecha
de Desembolso de los Bonos, los correspondientes ratings de los

BONOS, === mm e e e e

PROTECCION DE DATOS Y POLITICA DE PRIVACIDAD:

Yo, el Notario, advierto expresamente que:-----------------------
a) Sus datos personales seran objeto de tratamiento en esta

Notaria, por ser necesarios para el cumplimiento de las



obligaciones legales del ejercicio de la funcién publica notarial,
conforme a lo previsto en la normativa prevista en la legislacion
notarial, de prevencion del blanqueo de capitales, tributaria y, en
Su caso, sustantiva que resulte aplicable al acto o negocio juridico

documentado. -------=-m-m oo

b) La comunicacion de los datos personales es un requisito
legal, encontrandose el otorgante obligado a facilitar los datos
personales, y esta informado de que la consecuencia de no
facilitar tales datos es que no seria posible autorizar o intervenir el
presente documento pUbIiCO. ----==n=mmmmmmmmm oo

c) La finalidad del tratamiento de los datos es cumplir la
normativa para autorizar/intervenir el presente documento, su
facturacion, seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial de obligado cumplimiento, de las que pueden
derivarse la existencia de decisiones automatizadas, autorizadas
por la Ley, adoptadas por las Administraciones Publicas vy
entidades cesionarias autorizadas por Ley, incluida la elaboracion
de perfiles precisos para la prevencién e investigacion por las
autoridades competentes del blanqueo de capitales y la
financiacion del terrorisSmo. -----=--===-mmmm oo

d) El notario realizara las cesiones de dichos datos que
sean de obligado cumplimiento a las Administraciones Publicas, a
las entidades y sujetos que estipule la Ley y, en su caso, al

Notario que suceda o sustituya al actual en esta notaria. ------------



e) Se pueden ejercitar sus derechos de acceso, rectifica-
cion, supresion, limitacion, portabilidad y oposicion al tratamiento
por correo postal ante la Notaria autorizante, sita en calle Ayala,
66, 1°-Derecha; (28001) Madrid. Asimismo, tiene el derecho a
presentar una reclamacion ante una autoridad de control. -----------

f) Los datos proporcionados se conservaran con caracter
confidencial, y durante los afos necesarios para cumplir con las
obligaciones legales del Notario o quien le sustituya o suceda; y
seran tratados y protegidos segun la Legislacion Notarial, la Ley
Organica 3/2018, de 5 de diciembre, de Proteccion de Datos
Personales y garantia de los derechos digitales (B.O.E. de 6 de
diciembre de 2.018) o la Ley que la sustituya, y su normativa de
desarrollo, y el Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 27 de abril de 2016 relativo a la
proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al
tratamiento de datos personales y a la libre circulacion de estos
datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/CE. --------------------

Se da/n por enterado/s de las advertencias anteriores,
prestando su consentimiento expreso al tratamiento de sus datos
personales en los términos indicados. ---------=====mmmmmmmme oo

ASI 10 OtOrgan. =--=-=m-mmm e

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes;
esencialmente las de caracter fiscal. -----------=---==-mmmmrmmmmmemo -

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 informada de los
otorgantes y, en general de todo lo contenido en este instrumento
publico, extendido en cincuenta y ocho folios de papel exclusivo
para documentos notariales, de la serie FD, nimeros 3666453 y

los cincuenta y siete anteriores en orden.-



Documento Unido I: Copia del poder del representante de

Banco Santander.

Documento Unido Il: Copia del poder del representante de la

Sociedad Gestora.

Documento Unido Ill: Soporte electronico identificativo de los

Derechos de Crédito Iniciales.

Documento Unido IV: Copia del escrito de registro del Folleto

suscrito por la CNMV.

Documento Unido V: Politicas de concesion.

Documento Unido VI. Copia de las comunicaciones de

calificaciones provisionales de las agencias.

Documento Unido VII: Glosario de definiciones.



