D. Ignacio Ortega Gavara, en caidad de Director Genera de SANTANDER DE
TITULIZACION, S.G.F.T., SA., actuando esta Ultima en nombre y representacion del
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, FTPYME SANTANDER 2, debidamente
facultado a efecto

CERTIFICA

Que & Folleto Informativo de constitucién del FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
FTPYME, SANTANDER 2 que ha sido remitido a esa Comisién coincide exactamente y es
fiel reflejo del Folleto Informativo de constitucion del FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, FTPYME SANTANDER 2 que ha sido registrado, en € dia de hoy en esa
Comision, cumpliendo con lo establecido en el articulo 5, 1, €) del Real Decreto 926/1998, de
14 de mayo.

Asi mismo, la Sociedad Gestora autoriza la difusién publica de dicho Folleto Informativo a
través de Internet.

Y para gque conste, a los efectos oportunos, expide la presente en Madrid, a 19 de octubre de
2004.
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
FTPYME SANTANDER 2

BONOSDE TITULIZACION

1.800.000.000 Euros
SERIE A: 1.228.500.000 Euros EURIBOR 3M + 0,20%
SERIEB (G):  373.500.000 Euros EURIBOR 3M + 0,00%
SERIE C: 81.000.000 Euros EURIBOR 3M + 0,30%
SERIE D: 58.500.000 Euros EURIBOR 3M + 0,70%
SERIE E: 58.500.000 Euros EURIBOR 3M + 1,50%

RESPALDADOS POR DERECHOS DE CREDITO CEDIDOS POR

o Santander Central 1 lispano

ENTIDADES DIRECTORAS DE LA EMISION

&» Santander Central Hispano
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& Santander Central Hispano
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& SANTANDER DE TITULIZACION,
SG.F.T. SA.
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RESUMEN DEL FOLLETO INFORMATIVO

DENOMINACION Y CONSTITUCION DEL FONDO

La denominacion del Fondo es FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, FTPYME
SANTANDER 2 (en lo sucesivo, también el “Fondo”).

Dicho Fondo se constituira al amparo de lo previsto en la Orden de 28 de diciembre de 2001,
sobre los Convenios de Promocion de Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer la
financiacion empresarial, modificada por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril (en adelante
“Orden de 28 de diciembre de 2001”), que deroga la anterior Orden de 28 de mayo de 1999, y
estara sujeto al régimen legal previsto (i) en la escritura publica de constitucion del Fondo (en
adelante, la* Escritura de Constitucion” o “Escritura”) otorgada con posterioridad al registro
del presente folleto informativo (en adelante, el “Folleto”) (ii) en el Real Decreto 926/1998, de
14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de Titulizacion de Activos y las Sociedades
Gestoras de Fondos de Titulizacion (en adelante, “Real Decreto 926/1998”) y disposiciones
que lo desarrollen; (iii) en la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos
de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (en adelante, “Ley
19/1992”), en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de
aplicacion; (iv) en la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del Mercado de Valores en su
version modificada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre y por la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre (la “Ley del Mercado de Valores” o “Ley 24/1988”) en lo referente a su
supervisién, inspeccién, sancion y lo que resulte de aplicacion; y (v) en las demas disposiciones
legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada momento.

NATURALEZA DEL FONDO

El Fondo constituira un patrimonio separado, carente de personalidad juridica y tendra el
caracter de cerrado por el activo y por el pasivo, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 3
del Real Decreto 926/1998.

El Fondo tendra como finalidad adquirir los derechos de crédito (en adelante, los “Derechos de
Crédito”) cedidos al Fondo por la entidad BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO,
S.A. (en lo sucesivo, también “BSCH”, el “BANCO” o el “Cedente”) y emitir los bonos (en lo
sucesivo, los “Bonos”) con cargo al mismo.

SOCIEDAD GESTORA

La Sociedad Gestora que promueve la constitucion del Fondo es SANTANDER DE
TITULIZACION, S.G.F.T., SA. (en lo sucesivo, también la “Sociedad Gestora”). Dicha
Sociedad Gestora ejercera la administracion y representacion legal del Fondo, al amparo de lo
previsto en el Real Decreto 926/1998.

BONOS DE TITULIZACION EMITIDOS CON CARGO AL FONDO
Caracteristicas:

. Importe de la _Emision: mil ochocientos millones de euros (1.800.000.000 €),
constituida por dieciocho mil (18.000) Bonos agrupados en cinco (5) series (en adelante,
cada una de ellas, la “Serie” y, todas ellas, las “Series”). El importe nominal se distribuira
entre las cinco (5) Series, correspondiendo a cada una el siguiente importe nominal total:

- Serie A: mil doscientos veintiocho millones quinientos mil euros (1.228.500.000 €).
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- Serie B(G): trescientos setenta y tres millones quinientos mil euros (373.500.000 €).
- Serie C: ochenta y un millones de euros (81.000.000 €).

- Serie D: cincuenta y ocho millones quinientos mil euros (58.500.000 €).

- Serie E: cincuenta y ocho millones quinientos mil euros (58.500.000 €).

e Valor nominal: 100.000 Euros cada Bono

» Precio de emision: 100.000 Euros por Bono, libre de impuestos y gastos de suscripcion para
el suscriptor

» Precio de reembolso: 100.000 Euros por Bono

» Tipo de interés variable trimestralmente: EURIBOR a (3) tres meses mas un margen para
cada una de las Series:

- del 0,20%, para los Bonos de la Serie A,
- del 0,00%, para los Bonos de la Serie B(G),
- del 0,30% para los Bonos de la Serie C,
- del 0,70%, para los Bonos de la Serie D,
- del 1,50%, para los Bonos de la Serie E.

» Periodicidad de pago de interés: trimestral, los dias 18 de enero, 18 de abril, 18 de julio y 18
de octubre de cada afio (en adelante, tal y como se definen en el apartado 11.10.3 del Folleto,
cada una, la “Fecha de Pago” y todas ellas, las “Fechas de Pago”) o, en su caso, el
siguiente dia habil (segun el Calendario TARGET, Madrid)(en adelante, el “Dia Habil”)
hasta su total amortizacion.

Para el Primer Periodo de Devengo de Interés se aplicara el EURIBOR a tres (3) meses,
que resulte de la pantalla REUTERS, pagina “EURIBORO01” en los mismos términos
detallados en el parrafo anterior.

No obstante lo anterior, el primer pago de intereses para los Bonos de todas las Series
tendra lugar el 18 de enero de 2005.

» Fecha de vencimiento final: la fecha de amortizacion ordinaria o anticipada de los Bonos.

» Fecha de vencimiento legal: 18 de abril de 2037 ¢, si éste no fuera Dia Habil, el siguiente Dia
Habil, sin perjuicio de la posibilidad de liquidacion anticipada de los mismos, en los
términos y condiciones previstos en el apartado 111.8.1 del presente Folleto.

Amortizacién de los Bonos:
Reglas Generales de Amortizacién.

El principal de los Bonos de la Serie A, de la Serie B (G), de la Serie C, de la Serie D y de la Serie
E se amortizara conforme a las reglas de amortizacion descritas en este Folleto, salvo que no
hubiera fondos disponibles suficientes segin el orden de prelacion establecido.

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie Ay la B(G) se realizaran trimestralmente
en cada Fecha de Pago, a prorrata, en funcion de los Fondos Disponibles para Amortizacion, tal
y como se definen en el apartado 11.11.3. g).

Una vez se hayan amortizado los Bonos de las Series A 'y B(G) , todos los Fondos Disponibles
para Amortizacion se utilizaran trimestralmente para la amortizacion del principal de los Bonos
de la Serie C, hasta su total amortizacion.

Una vez amortizados los Bonos de la Serie C, los Fondos Disponibles para Amortizacion se
utilizaran trimestralmente para la amortizacion del principal de los Bonos de la Serie D, hasta su
completa amortizacion.



FTPYME SANTANDER 2 Resumen del Folleto | nformativo Octubre, 2004

Una vez amortizados los Bonos de la Serie D, los Fondos Disponibles para Amortizacion se
utilizaran trimestralmente para la amortizacién de los Bonos de la Serie E, hasta su completa
amortizacion.

Reglas de Amortizacion Anticipada.

Excepcionalmente, la Sociedad Gestora estara facultada para proceder a amortizar
anticipadamente en una Fecha de Pago la totalidad de los Bonos en los siguientes supuestos:

(i)

v)

(vi)

En la fecha en que el saldo de principal pendiente de amortizar de los Derechos de Credito
(en adelante, el “Saldo Vivo de los Derechos de Crédito”) sea inferior al diez por ciento
(10%) del saldo inicial de los Derechos de Crédito, siempre y cuando el importe de la venta
de los Derechos de Crédito pendientes de amortizacién, junto con el saldo que exista en ese
momento en la Cuenta de Tesoreria permita una total cancelacion de todas las obligaciones
pendientes con los titulares de los Bonos y respetando los pagos anteriores a éstos cuyo
orden de prelacién sea preferente segun lo dispuesto en el apartado V.5.2.1.2 del presente
Folleto;

Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos;

Cuando por razon de una modificacion en la normativa vigente o de la concurrencia de
circunstancias excepcionales, se produjera, a juicio de la Sociedad Gestora, una alteracion
sustancial o se desvirtuase de forma permanente el equilibrio financiero del Fondo;

En el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que establece la
obligacion de liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que hubieran transcurrido
cuatro (4) meses desde que tuviera lugar un evento determinante de la sustitucién forzosa
de la Sociedad Gestora, por ser ésta declarada en suspension de pagos o quiebra, sin que
hubiese encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la gestion del
Fondo;

Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacion con alguno de los Bonos o con algin crédito no subordinado o se prevea que se va
a producir;

Una vez transcurridos como maximo treinta y seis (36) meses desde la fecha del ultimo
vencimiento de los Derechos de Crédito.

Calificacién del riesgo crediticio (“ratings™) asignada con caracter provisional:

La Agencia de Calificacion Standard & Poor’s Espafia ha asignado las siguientes calificaciones,
teniendo en cuenta la concesion del Aval del Estado:

. Bonos de la Serie A:  AAA

. Bonos de la Serie B(G): AAA
. Bonos de la Serie C:  AA

. Bonos de la Serie D: A

. Bonos de la Serie E:  BBB-

Con respecto a la calificacion de los Bonos de la Serie B(G), la Agencia de Calificacion ha
asignado la misma calificacion AAA sin tener en cuenta la concesion del Aval del Estado.

La no concesion definitiva de los ratings antes del inicio del Periodo de Suscripcion (tal y como
este término se define en el apartado 11.18.3) constituye condicion resolutoria del Aval, del
Fondo y de todos los contratos conexos con este Gltimo.
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Aval del Estado:

Las obligaciones de pago de los Bonos de la Serie B(G) estaran garantizados por €l
aval del Estado (en adelante, el “Aval”), que garantizara exclusivamente, con renuncia
al beneficio de excusion, el pago del principal (en caso de amortizacion anticipada tal y
como se recoge en el apartado V.3.3.2.(i)) de este Folleto) y de los intereses
correspondientes (en adelante, también la* Serie Garantizada”).

Los términos del Aval se detallan en el Capitulo V del presente Folleto.

El Ministerio de Economia otorgard mediante Orden anterior a la fecha de constitucion del
Fondo, el Aval.

La exigibilidad del Aval quedara condicionada a: (i) el registro en la CNMV del Folleto
Informativo; (ii) el otorgamiento de la Escritura de Constitucion del Fondo inscrita en el registro
de la CNMV; (iii) la confirmacién como definitivas por la Agencia de Calificacion, antes del
inicio del Periodo de Suscripcion, de las calificaciones asignadas con caracter provisional a cada
una de las Series, (iv) que no se produzca la resolucién de los Contratos de Direccion,
Aseguramiento y Colocacion de la Emision; y (v) la remision a la Direccién General del Tesoro y
Politica Financiera de la documentacién mencionada en el parrafo siguiente.

La Sociedad Gestora debera remitir a la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera (i) un
ejemplar del Folleto Informativo, (ii) una copia autorizada de la Escritura de Constitucion del
Fondo inscrita en el registro de la CNMYV, (iii) una certificacion de BSCH sefialando que los
Préstamos retinen las condiciones del Convenio Marco de Colaboracion anexo a la Orden de 28
de diciembre de 2001, y que al menos un noventa y nueve por ciento (99%) de los mismos son
préstamos otorgados a Pymes, de acuerdo con la Recomendacion de 3 de abril de 1996 de la
Comision Europea u otra que la sustituya, (iv) una copia de la carta de la Agencia de Calificacion
por la que comunique la calificacion definitiva otorgada a cada una de las Series de Bonos, y (v)
una copia autorizada del acta notarial de desembolso de la suscripcién de los Bonos otorgada por
la Sociedad Gestora.

Mercado Secundario Organizado donde se solicitara la admision a cotizacion:
AIAF, Mercado de Renta Fija.

CARTERA DE DERECHOS DE CREDITO QUE INTEGRAN EL ACTIVO DEL
FONDO

Los Derechos de Crédito que integran el activo que se cede al Fondo en el momento de su
constitucion se derivan de operaciones de préstamo concedidas por el BANCO a empresas no
financieras domiciliadas en Espafia. Al menos un noventa y nueve por ciento (99%) del importe
de estos Derechos de Crédito ha sido concedido a pequefias y medianas empresas no financieras
(en adelante, “PYMES”) domiciliadas en Espafia y que han solicitado los fondos para proyectos
de financiacion asociados a su actividad conforme a la definicion de la Comision Europea
(Recomendacion de 3 de abril de 1996).

Todos los Derechos de Crédito deben cumplir en el momento de constitucion del Fondo,
individualmente, con todos los requisitos individuales de titulizacion recogidos en el apartado
IV.1.a) del presente Folleto.

Asimismo, los Derechos de Crédito en conjunto deben cumplir, en el momento de la
constitucion del Fondo, los requisitos globales de titulizacion recogidos en el apartado 1V.1.a) del
Folleto y las caracteristicas descritas en los apartados 1V.1.b.2) y 1V.1.b.3) (este ultimo respecto
de los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos Hipotecarios) de este Folleto, asi como los
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recogidos con relacion a los certificados de transmision de hipoteca en el apartado 1V.1.b.4), en
su caso.

Por su parte, con relacion al BANCO debera cumplirse lo recogido en el apartado 1V.1.b.1) de
este Folleto.

Los Derechos de Crédito se clasifican, en virtud de la garantia, en Derechos de Crédito derivados
de préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria (en adelante, los “Derechos de Crédito
Derivados de Préstamos Hipotecarios”) y Derechos de Credito derivados de préstamos no
hipotecarios (en adelante, los “Derechos de Crédito Derivados de Préstamos No
Hipotecarios”).

Los préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios”) y los préstamos no hipotecarios (en adelante, los “Préstamos No
Hipotecarios™) se denominaran conjuntamente los “Préstamos”.

Cesion de los Derechos de Crédito:

La cesion de los Derechos de Crédito se llevara a cabo en la fecha de constitucion del Fondo,
segun se determina a continuacion, en funcion de su clasificacion:

() Los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos No Hipotecarios seran objeto de cesion al
Fondo en virtud de la Escritura de Constitucion, que contendra los términos necesarios para
llevar a cabo dicha cesion.

(i) Los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos Hipotecarios seran objeto de cesion al
Fondo en virtud de la Escritura de Constitucion, que contendra los pactos necesarios para la
emision, por parte del BANCO, de certificados de transmision de hipoteca (en adelante,
indistintamente, “Certificados de Transmision de Hipoteca” o “CTH?”), de conformidad
con lo dispuesto en la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril, segin
redaccion dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de
Reforma del Sistema Financiero, en cuya virtud se aplica a la emision de CTH la legislacion
vigente aplicable a las participaciones hipotecarias, en todo lo que sea de aplicacion, para su
suscripcion por la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo.

Entidad Cedente:
BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.
Precio de cesion:

El precio de cesion de los Derechos de Crédito sera a la par, es decir, el principal pendiente de
amortizar de los Derechos de Crédito cedidos.

Responsabilidad del Cedente:

El Cedente no respondera de la solvencia del deudor cedido (en adelante, cada uno de ellos, el
“Deudor” y, todos ellos, los “Deudores”) ni de la suficiencia de la garantia de los Derechos de
Crédito.

El Cedente Unicamente respondera de la existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito en
el momento de la cesion y en los términos y condiciones declarados en la Escritura de
Constitucion, asi como de la personalidad con la que efectta la cesion y de las declaraciones
recogidas en el apartado 1V.1.b) del presente Folleto.
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Derechos que confieren los Derechos de Crédito:

a) La totalidad de las cantidades devengadas por los Derechos de Crédito desde la fecha de la
cesion en concepto de:

(i) Amortizacion del principal de los Derechos de Crédito;
(i) Intereses ordinarios de los Derechos de Crédito; e
(iii) Intereses de demora.

b) Y cualesquiera otras cantidades, bienes o derechos en pago de principal o intereses de los
Derechos de Crédito, derivada de la ejecucién de las garantias, de las enajenaciones o
explotacidn de bienes adjudicados en ejecucién, en administracion o posesion interina de la
finca en proceso de ejecucion, derechos o indemnizaciones a favor de BSCH, incluyendo
seguros y derechos accesorios al préstamo y las comisiones cobradas de los Deudores.

ADVERTENCIAS
Caracter estimatorio de determinadas informaciones:

Todas las informaciones contenidas en este Folleto relativas a las hipotesis adoptadas para
ilustrar los pagos de intereses, amortizaciones de principal, vidas medias y rendimientos y
cuadros de flujos financieros tienen caracter meramente indicativo, con una finalidad ilustrativa
de la estructura financiera de la emision.

Morosidad y amortizacion anticipada de los Derechos de Crédito:

El riesgo de morosidad e impago de los Derechos de Crédito y el riesgo de amortizacion
anticipada de los mismos, sera por cuenta de los tenedores de los Bonos.

Vicios ocultos:

Con relacién a los Derechos de Crédito sustituidos por vicios ocultos, por no ajustarse en la
Fecha de Constitucion a los Requisitos de Titulizacion recogidos en el apartado 1V.1.a) de este
Folleto, en el caso de que el Saldo Vivo del Derecho(s) de Crédito sustituto sea inferior al del
Derecho de Crédito sustituido, el BANCO debera reembolsar al Fondo la diferencia, tomando
en cuenta el valor nominal, los intereses devengados y no vencidos correspondientes asi como
cualesquiera cantidades impagadas relativas a dicho Derecho de Crédito, mediante su abono en la
Cuenta de Tesoreria en la fecha correspondiente, en lugar de aplicarlo a la amortizacién de los
Bonos.

En el caso de que la sustitucién referida no pueda tener lugar o no se lleve a cabo dentro del
plazo de cinco (5) Dias Habiles, la Sociedad Gestora resolvera la cesion del Derecho de Credito
afectado por el vicio oculto, debiendo el BANCO en tal caso reembolsar al Fondo el Saldo Vivo
del mismo, junto con los intereses devengados y no vencidos correspondientes, asi como
cualesquiera cantidades impagadas relativas a dicho Derecho de Crédito, mediante su abono en la
Cuenta de Tesoreria, en lugar de aplicarlo a la amortizacion de los Bonos.

MEJORAS CREDITICIAS

Los elementos de mejora crediticia empleados en la estructura son: Fondo de Reserva, Permuta
Financiera, Linea de Liquidez, Exceso de Margen, Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales,
Aval del Estado y Cuenta de Tesoreria.
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Con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la mayor cobertura posible para los
riesgos inherentes a la emision, la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, procedera a
formalizar, entre otros, los contratos que se establecen a continuacion, pudiendo, al objeto de dar
cumplimiento a la operativa del Fondo en los terminos previstos en la Escritura de Constitucion
y a la normativa vigente en cada momento, prorrogar o modificar tales contratos, sustituir a cada
uno de los prestadores de los servicios al Fondo en virtud de los mismos e incluso, caso de ser
necesario, celebrar contratos adicionales, previa notificacion a la Agencia de Calificacion, siempre
que no se perjudique a los tenedores de los Bonos y, en particular, siempre que no se afecte
negativamente a la calificacion definitiva de los mismos.

La Sociedad Gestora formalizard con el BANCO, entre otros, los siguientes contratos:

(i)

(i)

(i)

(iv)

(v)

Contrato de préstamo mercantil de cardcter subordinado por importe de veintisiete
millones setecientos mil euros (27.700.000 €) (en adelante, y tal y como se define en el
apartado V.3.2 del presente Folleto, el “Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales”)
que sera destinado a financiar los gastos de constitucién del Fondo y emision de los Bonos
(incluyendo los gastos de extincion, en su caso), a financiar parcialmente la adquisicion de
los Derechos de Crédito y a dotar inicialmente el fondo de reserva (en adelante, y tal y
como se define en el apartado V.3.5) del Folleto, el “Fondo de Reserva”).

Contrato de permuta financiera de intereses (en adelante, y tal y como se define en el
apartado V.3.4 del presente Folleto, indistintamente, la “Permuta”, la “Permuta
Financiera de Intereses” o “Swap”) conforme al modelo de Contrato ISDA 1992,

La celebracion de la Permuta Financiera de Intereses responde a la necesidad de mitigar el
riesgo de tipo de interés que tiene lugar en el Fondo por el hecho de encontrarse los
Derechos de Crédito sometidos a intereses variables con diferentes indices de referencia y
diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos para
cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo (en adelante, el
"Riesgo Base").

A fin de cubrir los periodos de tiempo que tarda el Tesoro en hacer efectivo los pagos de
intereses cubiertos por el Aval, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, y el BANCO celebraran un Contrato de linea de crédito (en adelante, y tal y como
se define en el apartado V.3.6 del presente Folleto, el “Contrato de Linea de Liquidez”)
en virtud del cual el BANCO otorgard una linea de liquidez destinada a los pagos que
corresponda de la Serie Garantizada B (G) por importe de ocho millones cuatrocientos mil
euros (8.400.000 €).

Contrato de apertura de cuenta a tipo de interés garantizado (en adelante, y tal y como se
definen en el apartado V.3.1 del presente Folleto, el “Contrato de Reinversion a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria)” en virtud del cual el BANCO
garantizara que el tipo de interés de las cantidades depositadas por el Fondo a través de su
Sociedad Gestora en la Cuenta de Tesoreria serd el que se fije para los Bonos para el
Periodo de Devengo de Intereses siguiente a la ultima fecha de liquidacion de intereses
vencidos de la Cuenta de Tesoreria.

Mediante el Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de
Tesoreria se elimina el riesgo de desfase temporal entre los ingresos del Fondo en
concepto de principal e intereses de periodicidad mensual, y la amortizacion y el pago de
los intereses en los Bonos, de periodicidad trimestral.

El Ministerio de Economia otorgara un aval (en adelante, y tal y como se define
en € apartado V.3.3, €l “Aval”) a Fondo por un importe de trescientos setenta y
tres millones quinientos mil euros (373.500.000 €), equivalente a veinte coma
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setenta y cinco por ciento (20,75%) de la suma del valor nominal de los Bonos
de todas las Series, en garantia del pago de intereses y de principal (este ultimo,
en caso de amortizacion anticipada tal y como se recoge en el apartado V.3.3.2.(ii)
de este Folleto).

(vi) Fondo de Reserva: EI Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de Pago, al
cumplimiento de las obligaciones de pago contenidas en el orden de prelacion de pagos
contenido en el apartado V.5.2.1.2 del presente Folleto.

El Fondo de Reserva estard dotado inicialmente con cargo al Préstamo Subordinado para
Gastos Iniciales con una cantidad equivalente al uno coma cinco por ciento del saldo
inicial de Principal Pendiente de Pago de los Bonos (1,5%), es decir, con veintisiete
millones de euros (27.000.000 €).

(vii) Dentro del Contrato de Swap, el exceso de margen de 65 puntos basicos correspondientes
a la parte de intereses proveniente de la cartera de Derechos de Crédito que se retiene en la
estructura por encima de las cantidades necesarias para abonar el interés correspondiente a
los tenedores de los Bonos en cada Fecha de Pago calculado en virtud del tipo de
referencia medio para la cartera de Derechos de Crédito y para los Bonos a 15 de
septiembre de 2004.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara con las entidades
aseguradoras de la emision un contrato de direccion, aseguramiento y colocacion para el tramo
nacional de la emision y un contrato de aseguramiento y colocacion para el tramo internacional
de la emision.

Asimismo, el riesgo de impago para los titulares de los Bonos de la Serie Garantizada esta
cubierto mediante el Aval que se describe en el apartado V.3.3 del presente Folleto.

ORDEN DE PRELACION DE PAGOS

El orden de prelacion de pagos contenido en el apartado V.5.2.1.2 del presente Folleto, es el
recogido a continuacion salvo para el supuesto de liquidacion y extincion del Fondo, en el que la
distribucion de las cantidades disponibles del Fondo se efectuara conforme al orden de prelacion
de pagos recogido en el apartado 111.8.1 de este Folleto.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procederd a aplicar en cada Fecha de Pago el
importe al que asciendan los fondos disponibles de la Cuenta de Tesoreria a los pagos y
retenciones siguientes, de conformidad con el orden de prelacion descrito a continuacion:

1°.  Pago de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo (recogidos a titulo meramente
informativo en el apartado 111.4.3 de este Folleto), suplidos o no por la Sociedad Gestora y
debidamente justificados, incluyendo, la comision de administracion periddica a favor de la
misma (0,025% anual calculado sobre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Bonos) y pago de la comision de administracion a favor de una tercera entidad diferente del
Banco que no forme parte del Grupo consolidado del Banco, en el supuesto de que el
Banco fuera sustituido como administrador de los Derechos de Crédito (en los términos del
apartado V.5.3.). En este orden sélo se atenderan en favor del BANCO y en relacion con la
administracion de los Derechos de Crédito, los gastos extraordinarios que hubiere
anticipado o suplido por cuenta del Fondo debidamente justificados.

2°. Pago al Banco de la cantidad neta del Swap, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado
V.3.4. del presente Folleto y en el caso de resolucion del citado Contrato por
incumplimiento del Fondo, representado por la Sociedad Gestora, € Pago Liquidativo
del Swap.
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3% Pago de los intereses devengados de los Bonos de Serie A y B(G), de acuerdo con el orden
siguiente: (i) pago de los intereses debidos de los Bonos de la Serie A en la Fecha de Pago
en curso, (ii) en su caso, pago de los intereses devengados en la Linea de Liquidez otorgada
por el Banco y reembolso al Estado de los importes que hubiese satisfecho el Fondo por la
disposicion del Aval para el pago de los intereses de la Serie B(G), (iii) y una vez realizados
tales pagos, el pago de los intereses debidos de los Bonos de la Serie B(G) en la Fecha de
Pago en curso.

4°,  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C.
59, Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie D.
6°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie E.

7°.  Retencion de una cantidad igual a la Cantidad Devengada para Amortizacion tal y como se
define en el apartado 11.11.3, f) de este Folleto.

8°. Retencion de la cantidad suficiente para mantener el Fondo de Reserva requerido.

9°,  Pago de la cantidad debida por la resolucién del Contrato de Swap, en su caso, en caso de
incumplimiento del BANCO.

10°. Pago de los intereses y principal del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales.

11°. Pago al BANCO de la comision fija por la administracion de los Derechos de Crédito.
12°. Pago al BANCO de la remuneracion por intermediacion financiera.

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

Tal y como se ha establecido en el punto 1° del orden de prelacion de pagos, si tuviera lugar la
sustitucion del BANCO como administrador de los Préstamos, a favor de otra entidad que no
forme parte del grupo consolidado del BANCO, se devengara a favor del tercero, nuevo
administrador, una comision que ocupara el lugar contenido en el punto 1° en el mencionado
orden de prelacién, procediéndose como consecuencia a una modificacion en la enumeracion de
los sucesivos pagos, contenidos en los puntos anteriores.

Si en cualquier momento el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito con morosidad acumulada
superior a doce (12) meses fuera superior al diez con diecisiete por ciento (10,17%) del saldo
inicial de los Derechos de Crédito, el pago de los intereses de la Serie C se postergara después del
pago de principal de los Bonos hasta la amortizacion total de las Series A 'y B(G). de manera que
se volveran a utilizar las reglas ordinarias de prelacion de pagos en el momento en que los Bonos
de la Serie A 'y de la Serie B (G) estén totalmente amortizados.

Si en cualquier momento el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito con morosidad acumulada
superior a doce (12) meses fuera superior al siete con trece por ciento (7,13%) del saldo inicial de
los Derechos de Crédito, el pago de los intereses de la Serie D se postergara después del pago de
principal de los Bonos hasta la amortizacion total de las Series A, B(G) y C, de manera que se
volveran a utilizar las reglas ordinarias de prelacion de pagos en el momento en que los Bonos de
la Serie A, B (G) y C estén totalmente amortizados.

Si en cualquier momento el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito con morosidad acumulada
superior a doce (12) meses fuera superior al tres con setenta y dos por ciento (3,72%) del saldo
inicial de los Derechos de Credito, el pago de los intereses de la Serie E se postergara después del
pago de principal de los Bonos hasta la amortizacion total de las Series A, B(G), C y D de
manera que se volveran a utilizar las reglas ordinarias de prelacién de pagos en el momento en
que los Bonos de la Serie A, de la Serie B (G), de la Serie C y de la Serie D estén totalmente
amortizados.
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ACCIONES

Ni el Fondo ni los titulares de los Bonos dispondran de mas acciones contra el Cedente de los
Derechos de Crédito o contra la Sociedad Gestora, respectivamente, que las derivadas de la
inexactitud de las declaraciones y garantias recogidas en el apartado 1V.1.a) respecto de los
Requisitos Individuales de Titulizaciébn y en el apartado 1V.1.b) del Folleto y/o los
incumplimientos de sus respectivas funciones, y, por tanto, nunca como consecuencia de la
existencia de morosidad o de amortizaciones anticipadas.

Los titulares de los Bonos no dispondran de accién directa contra los Deudores de los Derechos
de Crédito que hayan incumplido sus obligaciones de pago, siendo la Sociedad Gestora actuando
en el nombre del Fondo, quien ostentara dicha accion.

Los titulares de los Bonos no dispondran de accién alguna frente al Fondo ni frente a la Sociedad
Gestora, en caso de impago de los Bonos que sea consecuencia del impago de un Derecho de
Crédito por parte del Deudor.

NATURALEZA DE LA PRESENTE INFORMACION

La presente informacion goza de la naturaleza de FOLLETO INFORMATIVO a los efectos de
lo establecido en el Real Decreto 291/1992, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de
valores, y posteriores desarrollos, y se encuentra inscrito en los Registros Oficiales de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la “CNMYV”) con fecha X de octubre
de 2004.

La Sociedad Gestora, SANTANDER DE TITULIZACION, SGFT, S.A. que constituye y
administra el Fondo, es responsable del contendido del Folleto (sin perjuicio de la
responsabilidad asumida por las demas entidades intervinientes).

El registro del Folleto por la CNMV no implica recomendacion de suscripcion de los valores a
que se refiere el mismo ni pronunciamientos en sentido alguno sobre la solvencia del Fondo, o la
rentabilidad de los valores emitidos u ofertados.
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CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y
ORGANISMOS SUPERVISORES DEL FOLLETO

1.1 Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto.

I.1.1. Persona o personas naturales que, en representacion de la Sociedad Gestora, asumen
la responsabilidad por el contenido del Folleto.

D IGNACIO ORTEGA GAVARA, mayor de edad, con D.N.I. nimero 803.030-P,
actuando en nombre y en representacion de SANTANDER DE TITULIZACION, SGFT,
S.A., en su condicion de Director General y en virtud de las facultades conferidas por el
Consejo de Administracion en su reunién del 28 de julio de 2004, asume la responsabilidad
del contenido de este Folleto

SANTANDER DE TITULIZACION, SGFT, S.A., con domicilio social en la Ciudad Grupo
Santander, Avda. de Cantabria s/n. 28660, Boadilla del Monte (Madrid), con N.L.F. n® A-
80481419, es promotora del FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, FTPYME
SANTANDER 2, y tendra a su cargo su administracion y representacién legal.

1.1.2 Mencién de que a juicio de dicha persona o personas los datos contenidos en el
Folleto son conformes a la realidad y que no se omite ningun hecho susceptible de
alterar su alcance.

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA confirma que, a su juicio, los datos e informaciones
contenidos en el Folleto son veraces y que no se omite ningun dato relevante ni se induce a
error.

1.2 Organismos supervisores.

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos se realiza al amparo de la Orden 28 de
diciembre de 2001 modificada por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril, y estan sujetos al
régimen legal previsto (i) por el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (i) por la
ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y (iii) en tanto resulte de
aplicacion, por la Ley del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision, inspeccion, sancion
y lo que resulte de aplicacién, y (iv) por las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor
que resulten de aplicacién en cada momento.

El presente Folleto completo de constitucion del Fondo y de emisién de los Bonos de titulizacion,
ha sido inscrito en los registros oficiales de la CNMV con fecha X de octubre de 2004.

Conforme a lo previsto en el apartado Tercero y Anexo Il de la Orden de 28 de diciembre de 2001
modificada por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril, con fecha 7 de octubre de 2004, la
Sociedad Gestora ha suscrito un Convenio de Colaboracion con la Direccion General de Politica de
la Pequefia y Mediana Empresa.

11
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1.3 Informe de Auditores

Nombre, domicilio y cualificacion de los auditores que hayan verificado el numero,
importe y las caracteristicas o atributos de os activos, objeto de titulizacion a través del
Fondo.

El Anexo 4 al presente Folleto contiene el Informe de Auditoria de la cartera de Préstamos
concedidos por el BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A. a PYMES espafiolas, de
la que se extraerdn aquellos cuyos Derechos de Crédito se cederan al Fondo. Dicho Informe ha
sido elaborado por la firma Deloitte & Touche Espafia, S.L., inscrita en el R.O.A.C. con el numero
S0692 y domicilio en Madrid, calle Raimundo Fernandez Villaverde, 65.

La citada auditoria versa sobre una serie de atributos tanto cuantitativos como cualitativos de los
Préstamos seleccionados y, en concreto, sobre:

Naturaleza del Deudor cedido (empresas no financieras y domiciliadas en Espafia);
Identificacion del Deudor cedido (nombre o razéon social y CIF);

Acreditacion de PYMEs: Cumplimiento de la Recomendacion de la Comision Europea sobre
las PYMEs y verificacion de que superan el noventa y nueve por ciento (99%) del volumen y
del nimero de las operaciones a titulizar;

Transmision de los activos (existencia de impedimentos a la libre transmisibilidad);

Fecha de formalizacion del Préstamo;

Fecha de vencimiento del Préstamo;

Vida original (plazo de amortizacion de los Préstamos (en origen) superior a un (1) afio);
Tipo de interés o indice de referencia y margen correspondiente;

Diferencial del tipo de interés;

Tipo de interés aplicado;

Saldo actual de los Préstamos;

Retrasos en los pagos superiores a noventa (90) dias;

Titularidad del Cedente;

Situacion concursal de los Deudores;

Politica de concesion de riesgos;

Tipo de garantia;

Formalizacion de la garantia hipotecaria.

12
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CAPITULO 11

INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE SE EMITEN CON CARGO AL

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacidn sobre requisitos y acuerdos previos necesarios para la constitucion
del Fondo y sobre los valores que se emiten con cargo a este, asi como, tambien,
sobre las condiciones de adquisicion por el Fondo de los activos objeto del
proceso de titulizacion.

11.1.1 Acuerdos sociales y requisitos legales.

a)

b)

Acuerdos sociales.
Acuerdo de cesion de los Derechos de Crédito.

La Comision Ejecutiva del BANCO acord6 en su reunion del dia 2 de agosto
de 2004, realizar una cesion al Fondo de derechos de crédito que se derivan
de préstamos a PYMES.

Como Anexo 1 al presente Folleto se adjunta copia de la Certificacion de los
Acuerdos de la Comision Ejecutiva del BANCO.

Acuerdo de constitucion del Fondo:

El Consejo de Administracion de SANTANDER DE TITULIZACION,
SGFT, S.A., en su reunién del dia 28 de julio de 2004 acordo:

a) La constitucion del FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,
FTPYME SANTANDER 2.

b) La adquisicion por el Fondo de los Derechos de Credito cedidos por el
BANCO.

c) Laemision de los Bonos con cargo al referido Fondo.

Como Anexo 2 se adjunta copia de la Certificacion de los Acuerdos del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora.

Registro por la CNMV.

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos tiene como requisito
previo su inscripcion en los registros oficiales de la CNMV.

El presente Folleto de constitucion del Fondo y emision de los Bonos ha sido
inscrito en los registros oficiales de la CNMV con fecha X de octubre de
2004.

Otorgamiento de la Escritura de Constitucion del Fondo vy
formalizacion de la cesién de los Derechos de Crédito.

Con posterioridad a la fecha de registro por la CNMV del presente Folleto y
antes de cinco (5) dias desde dicha fecha, la Sociedad Gestora junto con el
BANCO, procedera a otorgar la Escritura de Constitucion del FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, FTPYME SANTANDER 2 y emision de
los Bonos de Titulizacion. El dia en que se otorgue la Escritura de
Constitucion sera la “Fecha de Constitucion”.
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11.1.2

Una copia de dicha Escritura de Constitucion sera remitida a la CNMV para
su incorporacion a los registros oficiales de dicha Comisién con carécter
previo a la apertura del periodo de suscripcion de los Bonos (en adelante, y tal
y como se define en el apartado 11.18.3 del presente Folleto, el “Periodo de
Suscripcion”).

Asimismo, y en virtud de dicha Escritura de Constitucion, la Sociedad
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, formalizara:

1) la cesion de los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos No
Hipotecarios, para que sean adquiridos por la Sociedad en nombre del
Fondo y para su agrupacion en dicho Fondo.

2) La emision por parte del BANCO de Certificados de Transmision de
Hipoteca, de conformidad con lo dispuesto en la Disposicion Adicional
Quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril, seguin redaccion dada por el
articulo 18 de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de
Reforma del Sistema Financiero, en cuya virtud se aplica a la emision de
CTHis la legislacion vigente aplicable a las participaciones hipotecarias, en
todo lo que sea de aplicacion- para que sean suscritos por la Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo.

d) Convenios relacionados con el otorgamiento del Aval del Estado.

Conforme a lo previsto en el apartado Segundo de la Orden de 28 de
diciembre de 2001 modificada por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril,
sobre Convenios de Promocion de Fondos de Titulizacion de Activos para
favorecer la financiacion empresarial, con fecha 7 de octubre de 2004, la
Sociedad Gestora ha suscrito un Convenio de Colaboracién con la Direccion
General de Politica de la Pequefia y Mediana Empresa.

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en el Anexo 11 de la referida Orden, el
BANCO ha suscrito un Convenio con la Direccién General de Politica de la
Pequefia y Mediana Empresa, con fecha 2 de septiembre de 2003, con el
objeto de precisar los requisitos que deben reunir los derechos de crédito
susceptibles de cesion al Fondo.

e) Representacion de los Bonos

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo, se representaran exclusivamente
mediante anotaciones en cuenta y la Escritura de Constitucion del Fondo
surtira los efectos previstos en el articulo 6 de la Ley 24/1988 que establece
que la escritura en que se haga constar la representacion de los Bonos por
medio de anotaciones en cuenta sera la de emision.

Informacién sobre los requisitos y acuerdos previos para la admision a
negociacion en Bolsa o en el mercado secundario organizado.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, solicitard de
modo inmediato al otorgamiento de la Escritura de Constitucion, y una vez haya
tenido lugar el desembolso de los Bonos, la inclusion de la presente emision de
Bonos de Titulizacion en el AIAF, Mercado de Renta Fija (en adelante “AIAF”),
que tiene reconocido su caracter de mercado secundario oficial de valores. Se
espera que la admision definitiva a cotizacion en AIAF se produzca no mas tarde
de transcurridos treinta (30) dias desde la fecha de desembolso (en adelante, y tal
y como se define en el apartado 11.18.5 del presente Folleto, la “Fecha de
Desembolso”). En caso de no producirse dicha admision a cotizacion en el
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1.2

plazo mencionado la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo publicard dicha circunstancia con explicacion de sus causas en un
periodico de difusion nacional y lo notificara a la CNMV, sin perjuicio de la
eventual responsabilidad en la que podria incurrir el emisor.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara el registro de los Bonos en la Sociedad
de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores
(en adelante, “Iberclear”) de forma que se efectie 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 el futuro por Iberclear.

Autorizacion administrativa previa de la emision.

No procede autorizacién administrativa previa distinta al registro del presente Folleto por
laCNMV.

Evaluacién provisional del riesgo inherente a los Bonos emitidos con cargo al
Fondo.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo crediticio de los Bonos a la
agencia Standard & Poor’s Espafia, S.A. (en adelante “S&P Espafia” o la “Agencia de
Calificacion”), sociedad en Espafia que forma parte al 100% de Standard & Poor’s
Rating Services, entidad calificadora reconocida por la Comision Nacional del Mercado
de Valores, a los efectos de lo dispuesto en el articulo 2.3.b) del Real Decreto 926/1998.

S&P Espafia ha asignado una calificacion provisional de AAA para los Bonos de la Serie
B(G), sin tener en cuenta la concesion del Aval del Estado.

Calificacion otorgada a la emision de los Bonos.

Con carécter previo al registro de este Folleto, S & P Espafia ha asignado, teniendo en
cuenta la concesion del Aval del Estado una calificacion provisional de AAA para los
Bonos de la Serie A, AAA para los Bonos de la Serie B(G), AA para los Bonos de la Serie
C, A para los Bonos de la Serie D y BBB- para los Bonos de la Serie E (en adelante, los
“ratings”).

Si la Agencia de Calificacion no confirmara antes del inicio del Periodo de Suscripcion las
calificaciones a los Bonos de cada una de las Series, esta circunstancia se comunicaria
inmediatamente a la CNMV y se haria publica en la forma prevista en el apartado I11.5.

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

En el Anexo 3 de este Folleto, se recoge una copia de la carta de comunicacion de las
calificaciones provisionales por parte de S & P Espafia.
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Consideraciones sobre la calificacion de S&P Espafia.

Las escalas de calificacion de S&P Ratings Services, utilizadas por S&P Espafa para
emisiones de deuda a medio y largo plazo por un lado, y a corto por otro, son las
siguientes:

Largo plazo Corto plazo
- AAA « A1+
- AA - Al
- A . A2
- BBB « A3
- BB - B
- B . C
. CCC - D
. CC
. C
- D

Las escalas AA a CCC para la deuda a largo plazo pueden modificarse con un signo + 0 -
que indica la posicion relativa dentro de cada categoria.

S&P Espafia otorga la calificacion AAA a emisiones de deuda cuya capacidad para pagar
intereses y para amortizar, es extremadamente fuerte. La concesion de la calificacion AA
supone una capacidad muy fuerte para cumplir las obligaciones financieras y la calificacion
A se otorga a emisiones de deuda con una fuerte capacidad de pago de intereses y reintegro
de principal. La calificacion BBB se otorga a emisiones de deuda con una capacidad
adecuada de pago de intereses y reintegro de principal, pero mas susceptible de verse
afectada por las condiciones econémicas adversas y en consecuencia, con su capacidad de
cumplir con sus obligaciones econdmicas mas debilitada que las deudas de superior
categoria.

El rating es una opinion de la agencia acerca del riesgo de crédito, de la capacidad del
Fondo para el cumplimiento de los pagos de intereses puntualmente en cada Fecha de
Pago prevista y el reembolso del principal durante la vida de la operacién y en todo caso,
antes del vencimiento legal de la misma. No analiza el grado de probabilidad de que varien
las fechas de amortizacion de los préstamos respecto de las estimadas inicialmente.

La calificacion no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener
valores. Es una opinion, y no tiene por qué evitar a los potenciales inversores la necesidad
de efectuar sus propios anélisis de los Bonos.

Las calificaciones pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento por
S&P Espafia, en funcion de cualquier informacion que llegue a su conocimiento. Dichas
situaciones, que no constituirdn supuestos de amortizacion anticipada del Fondo, seran
puestas en inmediato conocimiento tanto de la Comision Nacional del Mercado de Valores
como de los bonistas, de conformidad con lo previsto en el apartado 111.5.3, b), b”).

Para realizar el proceso de calificacion y seguimiento S&P Espafia confia en la exactitud y
lo completo de la informacién que le proporcionan la Sociedad Gestora, los auditores, los
abogados y otros expertos.
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1.4

11.4.1

Compromisos de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, se compromete a suministrar a la
Agencia de Calificacion informacion periddica sobre la situacion del Fondo y el
comportamiento de los Derechos de Crédito. Igualmente, facilitara dicha informacién
siempre que de forma razonable sea requerida para ello y, en cualquier caso, cuando se
produzca un cambio en las condiciones del Fondo, los contratos concertados por el
mismo a traves de su Sociedad Gestora o las partes interesadas.

La Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para que los Bonos mantengan la
calificacion crediticia asignada respectivamente a cada Serie y para que recuperen dicha
calificacion en caso de que la pierdan.

Naturaleza y denominacion de los Bonos que se ofrecen.

El importe total de la emision de Bonos ascendera a mil ochocientos millones de euros
(1.800.000.000 €) de valor nominal y estara constituida por dieciocho mil (18.000) Bonos
de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno. Dicho importe nominal total se
encuentra desglosado en cinco (5) Series de Bonos segun se describe en el apartado 11.6
siguiente.

Régimen juridico de los valores, con especificacion de los procedimientos que
garanticen la certeza y efectividad de los derechos de su primer titular y de los
siguientes. Implicaciones que sobre el servicio financiero de cada una de las
Series de valores emitidos con cargo al Fondo produce la obligada vinculacion
con el calendario de pagos de principales e intereses de dichos valores y los flujos
de ingresos y cobros procedentes de los activos objeto de titulizacién a través del
Fondo.

La constitucion del Fondo y la emision de Bonos con cargo al mismo se encuentran
amparados por el Real Decreto 926/1998 y por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

Los titulares de los Bonos seran identificados como tales segun resulte del registro
contable llevado por Iberclear de acuerdo con lo previsto en el apartado 1.5 de este
Capitulo, pudiendo expedirse certificados de legitimacién a solicitud del titular de los
Bonos y a su coste.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier medio admitido en
Derecho. La titularidad de cada Bono se transmitira por transferencia contable. La
inscripcion de la transmision a favor del adquirente producird los mismos efectos que la
tradicion de los titulos y, desde ese momento, la transmision serd oponible a terceros.

Con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la mayor cobertura posible
para los riesgos inherentes a la emision, la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, procederd a formalizar, entre otros, los contratos que se establecen a
continuacion, pudiendo, al objeto de dar cumplimiento a la operativa del Fondo en los
términos previstos en la Escritura de Constitucion y en la normativa vigente en cada
momento, prorrogar o modificar tales contratos, sustituir a cada uno de los prestadores
de los servicios al Fondo en virtud de los mismos e incluso, caso de ser necesario,
celebrar contratos adicionales, previa notificacion a la Agencia de Calificacion, siempre
que no se perjudique con ello los derechos de los tenedores de los Bonos y, en particular,
siempre que No suponga una rebaja en su rating.

La Sociedad Gestora formalizara con el BANCO, entre otros, los siguientes contratos:
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11.4.2

Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, que sera destinado a financiar los
gastos de constitucion del Fondo y emisién de los Bonos, a financiar parcialmente la
adquisicion de los Derechos de Crédito y a dotar el Fondo de Reserva;

Contrato de Permuta Financiera de Intereses, conforme al modelo de Contrato
ISDA 1992:

Contrato de Linea de Liquidez, en virtud del cual el BANCO otorgara una linea de
liquidez destinada a los pagos que corresponda de la Serie Garantizada B(G);

Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de Tesoreria,
en virtud del cual el BANCO garantizard una rentabilidad variable a las cantidades
depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora en la Cuenta de
Tesoreria.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara con la entidad
aseguradora del tramo nacional el Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion
del Tramo Nacional y con las entidades aseguradoras del tramo internacional el Contrato
de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internacional, tal y como dichos contratos
son definidos en el apartado V.4.1 del presente Folleto.

Otras implicaciones y riesgos.

a) Riesgo de impago de los Derechos de Crédito:

Los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo correran con el riesgo de
impago de los Derechos de Crédito agrupados en el mismo. No obstante, dicho
riesgo de impago esté cubierto para los titulares de los Bonos de la Serie Garantizada
mediante el Aval del Estado que se describe en el apartado V.3.3 del presente Folleto.

EI BANCO no asume responsabilidad alguna por el impago de los Deudores, ya sea
del principal, de los intereses, o de cualquier otra cantidad que los mismos pudieran
adeudar en virtud de los Derechos de Crédito. EI Cedente Gnicamente respondera de
la existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito en el momento de la cesion y
en los términos y condiciones que declare en la Escritura de Constitucion del Fondo,
asi como de la personalidad con la que efectla la cesion.

b) Riesgo de amortizacién anticipada de los Derechos de Crédito:

Los Derechos de Crédito agrupados en el Fondo son susceptibles de ser amortizados
anticipadamente cuando los Deudores reembolsen anticipadamente, en los términos
previstos en cada uno de los contratos de concesion de los Préstamos de los que se
derivan los Derechos de Crédito, la parte del capital pendiente de amortizar.

¢) Liquidez limitada:

No existe garantia de que llegue a producirse en el mercado una negociacion de los
Bonos con una frecuencia o volumen minimos.

No existe el compromiso de intervencion en la contratacion secundaria por parte de
ninguna entidad, dando liquidez a los Bonos mediante el ofrecimiento de
contrapartida.

Ademas, en ningln caso, el Fondo podra recomprar los Bonos a los tenedores de
éstos, aunque si podran ser amortizados anticipadamente en su totalidad, en el caso
de Liquidacion Anticipada del Fondo, en los términos establecidos en el apartado
111.8 del presente Folleto.
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d) Rentabilidad:

El célculo de la tasa interna de rentabilidad, de la vida media y de la duracion de los
Bonos esta sujeto, entre otras, a hipdtesis de tasas de amortizacion anticipada de los
Derechos de Crédito que pueden no cumplirse, asi como los tipos de interés futuros
del mercado, dado el caracter variable de los tipos de interés nominales.

e) Intereses de demora:

Las cantidades aplazadas en concepto de intereses devengaran a favor de los titulares
un interés igual al aplicado a los Bonos de su respectiva Serie durante el(los)
Periodo(s) de Devengo de Interés hasta la Fecha de Pago en la que tenga lugar su
abono sin que ello implique una capitalizacién de la deuda.

f) Otras consideraciones
f).1. Informacion limitada:

El presente Folleto no incluye informacion relativa a la relacion entre el valor de
tasacion de los bienes gravados con hipoteca en garantia de los Derechos de
Crédito derivados de Préstamos Hipotecarios y el saldo vivo correspondiente a
los Préstamos Hipotecarios que garantizan.

f).2. Responsabilidad

Los Bonos emitidos por el Fondo no representan una obligacion de la Sociedad
Gestora ni del Cedente. El flujo de recursos utilizado para atender a las
obligaciones a las que den lugar los Bonos estd asegurado o garantizado
Unicamente en las circunstancias especificas y hasta los limites citados en este
Folleto. Con la excepcion de estas garantias, no existen otras concedidas por
entidad puablica o privada alguna, incluyendo el Cedente, la Sociedad Gestora, y
cualquier empresa afiliada o participada por cualquiera de las anteriores. Los
Derechos de Crédito agrupados en el Fondo y los derechos que éstos conllevan,
constituyen la Unica fuente de ingresos del Fondo vy, por tanto, de pagos a los
titulares de sus pasivos.

f).3. Proteccion

Una inversion en Bonos puede verse afectada, entre otras cosas, por un
deterioro de las condiciones econémicas generales que tenga un efecto negativo
sobre los pagos de los Derechos de Crédito que respaldan la emision del Fondo.
En el caso de que los impagos alcanzaran un nivel elevado, podrian reducir, o
incluso eliminar, la proteccién contra las pérdidas en la cartera de Préstamos de
la que disfrutan los Bonos como resultado de la existencia de las mejoras de
crédito descritas en el apartado V.3. de este Folleto. No obstante las
consideraciones anteriores, los titulares de los Bonos tienen su riesgo mitigado
por el orden de prelacion de pagos descrito en el apartado V.5.2.1.2 de este
Folleto.

g) Vicios ocultos

Con relacion a los Derechos de Crédito sustituidos por vicios ocultos, por no ajustarse en la
Fecha de Constitucion a los Requisitos de Titulizacion recogidos en el apartado 1V.1.a) de
este Folleto, en el caso de que el Saldo Vivo del Derecho(s) de Crédito sustituto sea inferior
al del Derecho de Crédito sustituido, el BANCO debera reembolsar al Fondo la diferencia,
tomando en cuenta el valor nominal, los intereses devengados y no vencidos
correspondientes asi como cualesquiera cantidades impagadas relativas a dicho Derecho de
Crédito, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria en la fecha correspondiente, en lugar
de aplicarlo a la amortizacion de los Bonos.
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1.5

En el caso de que la sustitucién referida no pueda tener lugar o no se lleve a cabo
dentro del plazo de cinco (5) Dias Habiles, la Sociedad Gestora resolvera la cesion
del Derecho de Crédito afectado por el vicio oculto, debiendo el BANCO en tal caso
reembolsar al Fondo el Saldo Vivo del mismo, junto con los intereses devengados y
no vencidos correspondientes, asi como cualesquiera cantidades impagadas relativas a
dicho Derecho de Crédito, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria, en lugar de
aplicarlo a la amortizacion de los Bonos.

Forma de representacion y denominacion y domicilio de la entidad encargada de
su registro contable.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estaran representados mediante anotaciones en
cuenta, correspondiendo la llevanza del registro contable a Iberclear, entidad domiciliada
en Madrid, Pedro Texeira, 8.

Importe nominal del conjunto de valores emitidos con cargo al Fondo, nimero de
valores que comprende y numeracion de los mismos, en su caso, desglosado entre
las diversas Series de que conste.

El importe total de la emision de Bonos asciende a mil ochocientos millones de euros
(1.800.000.000 €) de valor nominal y estara constituido por dieciocho mil (18.000) Bonos
agrupados en cinco (5) Series de Bonos. El importe nominal total de la emision se
distribuird entre las cinco (5) Series, correspondiendo a cada una de ellas el siguiente
importe nominal total :

(i) Serie A: con un importe nominal total de mil doscientos veintiocho millones
quinientos mil euros (1.228.500.000 €), estd constituida por doce mil doscientos
ochenta y cinco (12.285) Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada
uno (en adelante, los “Bonos de la Serie A”).

(i) Serie B(G): con un importe nominal total de trescientos setenta y tres millones
quinientos mil euros (373.500.000 €), esta constituida por tres mil setecientas treinta
y cinco (3.735) Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno (en
adelante, los “Bonos de la Serie B (G)”).

(i) Serie C: con un importe nominal total de ochenta y un millones de euros
(81.000.000 €), esta constituida por ochocientos diez (810) Bonos de cien mil euros
(100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los “Bonos de la Serie C”).

(iv) Serie D: con un importe nominal total de cincuenta y ocho millones quinientos mil
euros (58.500.000 €), esta constituida por quinientos ochenta y cinco (585) Bonos
de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los “Bonos
de la Serie D”).

(v) Serie E: con un importe nominal total de cincuenta y ocho millones quinientos mil
euros (58.500.000 €), esta constituida por quinientos ochenta y cinco (585) Bonos
de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los “Bonos
de la Serie E”).

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la suscripcién o tenencia de
los Bonos de las otras Series.
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1.7

1.9

Importe nominal y efectivo en Euros de cada Bono.

El precio de la emision de los Bonos de todas las Series sera de cien mil euros (100.000 €)
por Bono, libre de impuestos y gastos para el suscriptor. Los Bonos se emiten al cien por
cien (100%) de su valor nominal.

Los gastos e impuestos inherentes a la emision de los Bonos seran por cuenta del Fondo.

El precio de reembolso para los Bonos sera de cien mil euros (100.000 €) por Bono,
equivalente a su valor nominal pagadero progresivamente en cada Fecha de Pago.

Comisiones y gastos conexos de todo tipo que obligatoriamente hayan de
soportar los inversores con ocasion de la suscripcion de los valores emitidos con
cargo al Fondo.

El precio de emision establecido en el apartado 11.7 anterior sera libre de impuestos y
gastos para el suscriptor.

Mencion, si procede, de la existencia, en su caso, de comisiones a cargo de
titulares de los valores emitidos con cargo al Fondo, representados
obligatoriamente en anotacién en cuenta, en concepto de inscripcion vy
mantenimiento de saldo.

Los gastos y comisiones que se devenguen por razén del registro de la emisién de Bonos
en lIberclear seran a cargo del Fondo, no procediendo a repercutirlos a los titulares de los
Bonos. Esta entidad no tiene establecida comision alguna en concepto de mantenimiento
de saldo.

No obstante, las entidades participantes en Iberclear podran establecer de acuerdo con la
legislacion vigente las comisiones y gastos repercutibles al tenedor de los Bonos que, en
concepto de administracion de valores, libremente determinen y hayan comunicado al
Banco de Esparfia y/0 a la CNMV como organismos supervisores de las mismas.

11.10 Clausula de tipo de interés.

11.10.1 Tipo de Interés Nominal.

Todas las Series de Bonos devengaran un interés nominal variable con pago trimestral en
cada Fecha de Pago siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente en la Cuenta de
Tesoreria de acuerdo con el orden de prelacion de pagos previsto para cada Serie en el
apartado V.5.2.1.2. del presente Folleto.

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o que se establezcan en el
futuro sobre el capital, intereses o rendimientos de los Bonos, correran a cargo exclusivo
de los titulares de los Bonos, y su importe sera deducido, en su caso, por la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, a través del Agente de Pagos, en la
forma legalmente establecida.

a) Devengo de intereses.

La duracion de la presente emision se dividira en sucesivos periodos de devengo de
interés (en adelante, los “Periodos de Devengo de Interés”) comprensivos de los
dias efectivos transcurridos entre cada Fecha de Pago descrita en el apartado 11.10.3
del presente Folleto, incluyendo en cada Periodo de Devengo de Interés la Fecha de
Pago inicial y excluyendo la Fecha de Pago final. El primer Periodo de Devengo de
Interés tendra una duracion inferior al trimestre equivalente a los dias efectivos
transcurridos entre la Fecha de Desembolso, incluida, y la primera Fecha de Pago
prevista, excluida.
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El tipo de interés nominal se devengara sobre los dias efectivos transcurridos de cada
Periodo de Devengo de Interés para el que hubiere sido determinado, calculandose
sobre la base de un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

b) Tipo de interés nominal.

El tipo de interés nominal determinado para cada Periodo de Devengo de Interés sera
el que resulte de sumar: (i) el tipo de interés de referencia EURIBOR a tres (3) meses
0, en caso necesario, su sustituto descrito en el apartado c) siguiente, y (i) un margen
para cada una de las Series:

* Del 0,20%, para los Bonos de la Serie A,
* Del 0,00%, para los Bonos de la Serie B (G),
e Del 0,30%, para los Bonos de la Serie C,
e Del 0,70%, para los Bonos de la Serie D,
* Del 1,50%, para los Bonos de la Serie E.

todo ello redondeado a la milésima de un entero por ciento mas proximo.

c¢) Determinacion del tipo de interés de referencia.

El tipo de interés de referencia (en adelante “Tipo de Interés de Referencia”) sera el
siguiente:

(i) Eltipo EURIBOR (“Euro Interbank Borrowing Offered Rate™), es el tipo de referencia

del mercado del dinero para el euro, en depoésitos a tres (3) meses de
vencimiento. El tipo EURIBOR a tres (3) meses s sera el que resulte de la
pantalla REUTERS, pagina “EURIBORO01” (o cualquier otra pagina que pudiera
reemplazarla en este servicio), a las 11:.00 horas de la mafana, hora C.E.T.
(Central European Time, hora de Bruselas, Europa Central) del Momento de
Fijacion del Tipo descrito a continuacion. Pantalla REUTERS, péagina
“EURIBORO01” en el REUTERS MONITOR MONEY RATES SERVICE.

Para el Primer Periodo de Devengo de Interés se aplicara el EURIBOR a tres (3)
meses, que resulte de la pantalla REUTERS, pagina “EURIBORO01” en los
mismos términos detallados en el parrafo anterior.

En el supuesto de ausencia de tipos segun lo dispuesto en el apartado (i) anterior,
sera de aplicacién como tipo de interés de referencia sustitutivo el tipo de interés
que resulte de efectuar la media aritmética simple de los tipos de interés
interbancario de oferta para operaciones de depdsito en euros (EURIBOR), a tres
(3) meses, en el Momento de Fijacion del Tipo por las entidades que se sefialan a
continuacion:

» Banco Santander Central Hispano, Sucursal en Londres.
» Bank of America N.T.&S.A., Sucursal en Londres.
» J.P. Morgan Securities Ltd.

todo ello redondeado a la milésima de un entero por ciento mas proximo.
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En el supuesto de imposibilidad de aplicacion del tipo de interés de referencia
sustitutivo anterior, por no suministrar una de las citadas entidades de forma
continuada declaracion de cotizaciones, sera de aplicacion el tipo de interés que resulte
de calcular la media aritmética simple de los tipos de interés declarados por las dos (2)
entidades restantes.

Y si una de las dos (2) entidades restantes mencionadas anteriormente dejara de
suministrar declaracion de cotizaciones, serd de aplicacion el Gltimo tipo de interés
nominal aplicable al Gltimo Periodo de Devengo de Interés y asi por Periodos de
Interés sucesivos en tanto en cuanto se mantenga dicha situacion.

Si al menos dos (2) de las entidades anteriormente resefiadas volvieran a suministrar
cotizaciones, volvera a ser de aplicacion el tipo de interés de referencia sustitutivo
subsidiario segun las reglas anteriores.

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

d) Momento de Fijacion de Tipo.

El tipo de interés nominal aplicable a los Bonos para cada Periodo de Devengo de
Interés serd determinado por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, el segundo Dia Habil segun calendario TARGET (Transeuropean Automated
Real-time Gross Settlement Express Transfer System) anterior a cada Fecha de Pago, a las
11:00 horas de la mafiana (hora C.E.T.) de dicho dia (en adelante, el “Momento de
Fijacion de Tipo”), y sera de aplicacion para el siguiente Periodo de Devengo de
Interés.

El tipo de interés nominal de los Bonos para el Primer Periodo de Devengo de
Interés se determinara en la forma prevista en el apartado c) anterior, en base al tipo
de interés de referencia establecido en dicho apartado, existente a las 11:00 horas de
la mafiana (hora C.E.T.), del dia del otorgamiento de la Escritura de Constitucion o,
si éste fuera festivo en el calendario TARGET, el Dia Habil inmediatamente anterior,
y se comunicara al publico en general en el anuncio de constitucién del Fondo y
emision de los Bonos mediante la publicacion en un diario de amplia difusion en
Espafia, el dia natural siguiente a la Fecha de Constitucion.

Los tipos de interés nominales determinados para todas las Series de Bonos para los
sucesivos Periodos de Devengo de Interés se comunicaran a los titulares de los
Bonos en el plazo y la forma previstos en el apartado 111.5.3.del presente Folleto.

Cuadro Informativo de evolucion del tipo de interés de referencia a utilizar.

A titulo meramente informativo se dan a continuacion datos de los tipos
EURIBOR a tres (3) meses, suministrada por REUTERS, pagina
“EURIBORO01”, en las fechas que se indican, asi como los tipos de interés
nominal que resultarian de su aplicacién alos Bonos de cada Serie:
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0.20 0.00 0.30 0.70 1.50

Fechade | Fechade Euribor Bonos Bonos Serie Bonos Bonos | Bonos

Pago Fijacién 3 meses Serie A B (G) Serie C | Serie D | Serie E

(tedrica) del tipo

18-08-03 13-08-03 2,135 2,335 2,135 2,435 2,835 3,635
18-09-03 16-09-03 2,150 2,350 2,150 2,450 2,850 3,650
20-10-03 16-10-03 2,140 2,340 2,140 2,440 2,840 3,640
18-11-03 14-11-03 2,161 2,361 2,161 2,461 2,861 3,661
18-12-03 16-12-03 2,145 2,345 2,145 2,445 2,845 3,645
19-01-04 15-01-04 2,080 2,280 2,080 2,380 2,780 3,580
18-02-04 16-02-04 2,065 2,265 2,065 2,365 2,765 3,565
18-03-04 15-03-04 2,052 2,252 2,052 2,352 2,752 3,552
19-04-04 15-04-04 2,051 2,251 2,051 2,351 2,751 3,551
18-05-04 14-05-04 2,094 2,294 2,094 2,394 2,794 3,594
18-06-04 16-06-04 2,119 2,319 2,119 2,419 2,819 3,619
19-07-04 15-07-04 2,115 2,315 2,115 2,415 2,815 3,615
18-08-04 16-08-04 2,113 2,313 2,113 2,413 2,813 3,613
20-09-04 16-09-04 2,116 2,316 2,116 2,416 2,816 3,616

11.10.2 Mencion simple al namero de orden que en la prelacion de pagos del Fondo
ocupan los pagos de intereses de los valores emitidos con cargo al mismo, e
indicacion precisa del apartado y paginas de este Folleto donde se describen las
reglas de prelacion establecidas en los pagos del Fondo, y en concreto las que
afectan a los pagos de intereses de dichos valores.

El pago de intereses devengados por los Bonos de las Series A y B(G) ocupan el tercer
(3%) lugar en el orden de prelacion de pagos establecido en el apartado V.5.2.1.2 del
presente Folleto.

El pago de intereses de los Bonos de la Serie C ocupan el cuarto (4°) lugar en el orden de
prelacion de pagos establecido en el apartado V.5.2.1.2 del Folleto.

El pago de intereses de los Bonos de la Serie D ocupa el quinto (5°) lugar en el orden de
prelacion de pagos establecido en el apartado V.5.2.1.2 del Folleto.

El pago de intereses de los Bonos de la Serie E ocupa el sexto (6°) lugar en el orden de
prelacion de pagos establecido en el apartado V.5.2.1.2 del Folleto.

Los pagos de intereses de todas las Series de Bonos ocupan los lugares establecidos
anteriormente en el orden de prelacion de pagos salvo lo dispuesto en las reglas
excepcionales de amortizacion recogidas en el apartado V.5.3 de este Folleto.

11.10.3 Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de los intereses.

Los intereses para los Bonos de todas las Series se pagaran los dias 18 de enero, 18 de
abril, 18 de julio y 18 de octubre de cada afio (cada una, una “Fecha de Pago”), hasta su
total amortizacion mediante el procedimiento resefiado en el apartado 11.11 del presente
Folleto.

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

El primer pago de intereses para los Bonos de todas las Series tendra lugar el 18 de enero
de 2005 devengandose los mismos al tipo de interés nominal correspondiente desde la
Fecha de Desembolso por los suscriptores, inclusive, hasta el 18 de enero de 2005, no
inclusive.

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

(i) domingo,

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

(iv) festivo en Madrid (a los efectos de determinacion del tipo de interés nominal
aplicable para cada Periodo de Devengo de Interés y para el resto de las condiciones
de la emision).

El célculo de los intereses a pagar en cada Fecha de Pago para cada Periodo de Devengo
de Interés se llevara a cabo con arreglo a la siguiente formula:

I=P*R/100*d/360
Donde:
I= Intereses a pagar en una Fecha de Pago determinada.

P= Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la fecha de inicio del
Periodo de Determinacion correspondiente a dicha Fecha de Pago.

R= Tipo de interés nominal expresado en porcentaje anual.

d= Numero de dias efectivos que correspondan a cada Periodo de Devengo de
Interes.

Tanto los intereses que resulten a favor de los tenedores de los Bonos, calculados segun
lo previsto anteriormente, como el importe de los intereses devengados y no satisfechos,
se comunicaran a los tenedores de los Bonos en la forma descrita en el apartado 111.5 del
presente Folleto y con una antelacion de, al menos, un (1) dia natural a cada Fecha de
Pago.

El abono de los intereses de los Bonos devengados tendra lugar en cada Fecha de Pago,
siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente para ello en la Cuenta de Tesoreria
de acuerdo con el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado V.5.2.1.2.del
presente Folleto.

En caso de que en una Fecha de Pago el Fondo no pudiera hacer frente al pago total o
parcial de los intereses devengados por los Bonos de cualquiera de las Series, de
conformidad con el orden de prelacion de pagos establecido en el apartado V.5.2.1.2. del
presente Folleto, las cantidades que los titulares de los Bonos hubiesen dejado de percibir
se abonaran en la siguiente Fecha de Pago en que, de acuerdo con el referido orden de
prelacion de pagos, el Fondo cuente con liquidez suficiente para ello.

Como excepcion a lo establecido en el parrafo anterior, en el supuesto de que en una
Fecha de Pago no hubiere fondos disponibles suficientes para atender al pago de los
intereses de los Bonos de la Serie Garantizada, se procedera a la ejecucion del Aval del
Estado en los términos previstos en el apartado V.3.3 del presente Folleto.

Si, solicitada la disposicion del Aval, el Estado no desembolsara las cantidades solicitadas
en el plazo necesario para atender al pago de los intereses de los Bonos de la Serie
Garantizada, la Sociedad Gestora dispondra a tal efecto de la Linea de Liquidez descrita
en el apartado V.3.6 del presente Folleto.

Con respecto a las Series A, C, D y E, las cantidades aplazadas devengaran a favor de los
titulares un interés igual al aplicado a los Bonos de su respectiva Serie durante el (los)
Periodo(s) de Devengo de Interés hasta la Fecha de Pago en la que tenga lugar su abono.
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1.11.
11.11.1.

11.11.2

11.11.3

El servicio financiero de la emision de Bonos se realizara a través del BANCO, que
actuara como agente de pagos (en adelante, también el “Agente de Pagos”).

Al objeto de facilitar al suscriptor la comprension del sistema de fijacion del tipo de
interés nominal aplicable y del importe de los intereses a percibir por cada Bono en cada
Fecha de Pago, se adjunta en el apartado 11.12.a) del Folleto un caso practico a modo de
ejemplo, asi como los Cuadros Tedricos del Servicio Financiero del Empréstito, en el
apartado 11.12.b) siguiente.

Amortizacién de los valores.

Precio de reembolso, especificando la existencia de primas, premios, lotes o
cualquier otra ventaja financiera.

El precio de reembolso para los Bonos de todas las Series serd de cien mil euros
(100.000 €) por Bono, equivalente al cien por cien (100%) de su valor nominal, pagadero
conforme a lo previsto en el apartado 11.11.3 siguiente.

Mencion simple al nimero de orden que en la prelacion de pago del Fondo
ocupan los pagos de principal de los valores emitidos con cargo al mismo, e
indicacion precisa del apartado y paginas de este Folleto donde se describen las
reglas de prelacion establecidas en los pagos del Fondo, y en concreto las que
afectan a los pagos de principal de dichos valores.

El pago de principal de los Bonos de todas las Series ocupa el séptimo (7°) lugar en el
orden de prelacion de pagos establecido en el apartado V.5.2.1.2.7 del presente Folleto,
salvo lo dispuesto en las reglas excepcionales de amortizacion recogidas en el apartado
V.5.3 de este Folleto.

Amortizacion.
a) Fecha de Vencimiento Final.

La fecha de vencimiento final (en adelante, la “Fecha de Vencimiento Final”) de
los Bonos sera la fecha de amortizacion ordinaria o anticipada de los Bonos.

b) Fecha de Vencimiento Legal.

La fecha de vencimiento legal (en adelante, la “Fecha de Vencimiento Legal”) y
amortizacion definitiva de los Bonos sera el 18 de abril de 2037 o, si éste no fuera
Dia Habil, el siguiente Dia Habil.

c) Fechas de Amortizacion.

Las fechas de amortizacion (en adelante, cada una de ellas, la “Fecha de
Amortizacion” y, todas ellas, las “Fechas de Amortizacion”) coincidiran con las
Fechas de Pago de intereses, esto es, los dias 18 de enero, 18 de abril, 18 de julio y 18
de octubre, de cada afio (0 el siguiente Dia Habil, segun lo descrito en el presente
Folleto) hasta su total amortizacion.

El primer pago de amortizacion de los Bonos de la Serie A correspondera al 18 de
enero de 2005.

d) Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos.

Se entendera por saldo de principal pendiente de pago de los Bonos (en adelante,
“Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos”) el total de los saldos vivos
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f)

)

de los Bonos de todas las Series o de cada Serie (esto es, el importe de principal de
los Bonos pendientes de amortizar).

Fechas de Determinacion y Periodos de Determinacion.

Las fechas de determinacion (en adelante, las “Fechas de Determinacion”) seran
aquéllas en las que la Sociedad Gestora realizara, en nombre del Fondo, los célculos
necesarios para determinar el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de
cada Serie, el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito y el resto de las magnitudes
financieras del Fondo de acuerdo con lo dispuesto en el presente apartado del
Folleto.

Dichas Fechas de Determinacién seran las que correspondan al quinto (5) Dia Habil
anterior a cada Fecha de Pago y demarcaran los periodos comprendidos
sucesivamente entre las citadas Fechas de Determinacién que se denominaran
“Periodos de Determinacion”, incluyéndose en cada Periodo de Determinacion la
Fecha de Determinacion inicial y excluyéndose la final.

Por excepcion, el primer Periodo de Determinacion sera el comprendido entre la
Fecha de Desembolso incluida, y la primera Fecha de Determinacion, excluida.

Cantidad Devengada para Amortizacion en cada Fecha de Pago y Saldo de la
Cuenta de Tesoreria.

La Cantidad Devengada para Amortizacion de los Bonos de las cinco Series A, B (G),
C, Dy E, sera igual a la diferencia positiva existente, entre la suma de los Saldos de
Principal Pendientes de Pago de los Bonos de las cinco Series A, B (G), C,Dy E en
la Fecha de Determinacion previa a cada Fecha de Pago y el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito (segun lo descrito en el parrafo siguiente), deduciendo del Saldo
Vivo de los Derechos de Crédito la totalidad del importe de principal de los
préstamos adeudados por los Derechos de Crédito que hayan tenido un retraso en el
pago de las cantidades adeudadas por un plazo igual o superior a doce (12) meses, asi
como los importes de principal adeudados por los Derechos de Crédito una vez se
hayan agotado todas las acciones legales para recuperar dichos importes, ain cuando
no haya transcurrido dicho plazo de doce (12) meses (en adelante, los “Créditos
Fallidos”).

El Saldo Vivo de los Derechos de Crédito (en adelante, también, el “Saldo Vivo”)
estara compuesto tanto por las cantidades devengadas de principal y no cobradas,
como por las Cantidades ain no Devengadas de principal y pendientes de
vencimiento.

Fondos Disponibles para Amortizacién.

La cantidad que se destinara a la amortizacion de los Bonos (en adelante, los
“Fondos Disponibles para Amortizacidén”), sera la menor de las siguientes
cantidades:

a) la Cantidad Devengada para Amortizacion.

b) En funcién de la liquidez existente en esa Fecha de Pago, el remanente de
Fondos Disponibles segln se define en el apartado V.3.3.2 (i), una vez deducidos
los importes aplicados a los conceptos de los puntos 1, 2, 3, 4, 5y 6 del orden de
prelacion de pagos,

siempre y cuando no se hayan producido alguno de los supuestos recogidos en las
reglas excepcionales de amortizacion recogidas en el apartado V.5.3 de este Folleto.
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h) Insuficiencia de Principal.

)

Se entiende por “Insuficiencia de Principal’ la diferencia positiva entre la Cantidad
Devengada para Amortizacion y los Fondos Disponibles para Amortizacion.

Asimismo, si, después de los pagos correspondientes a una Fecha de Pago, concurre
Insuficiencia de Principal, no podra procederse a reducir el Fondo de Reserva, tal y
como se recoge en el apartado V.3.5.a) del presente Folleto.

En caso de Insuficiencia de Principal, los Fondos Disponibles para Amortizacion se
distribuiran a prorrata entre los tenedores de los Bonos de la Serie correspondiente,
pagandose la diferencia hasta el importe total del principal de dichos Bonos en las
siguientes Fechas de Pago, en funcion de los Fondos Disponibles para Amortizacion
y sin devengar intereses de demora.

Ademas, debera tomarse en cuenta las reglas excepcionales de prelacion de pagos
descritas en el apartado V.5.3 de este Folleto.

Reglas Ordinarias de Amortizacién.

El principal de los Bonos de las Series A 'y B(G), de la Serie C, de la Serie D y de la
Serie E se amortizara conforme a las siguientes reglas, salvo que no hubiera Fondos
Disponibles para Amortizacion suficientes en la Cuenta de Tesoreria.

* Amortizacién de los Bonos de las Series Ay B(G).

La amortizacion del principal de los Bonos de las Series A 'y B(G) se realizara
trimestralmente, a prorrata en funcién de los Fondos Disponibles para
Amortizacion segun se definen en el apartado 11.11.3.9). del presente Folleto
hasta su total amortizacion.

* Amortizacion de los Bonos de la Serie C.

Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie A y B(G), todos los
Fondos Disponibles para Amortizacion se utilizaran trimestralmente para la
amortizacion del principal de los Bonos de la Serie (C), hasta su total
amortizacion.

* Amortizacién de los Bonos de la Serie D.

Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie C, los Fondos
Disponibles para Amortizacion se utilizaran trimestralmente para la amortizacion
del principal de los Bonos de la Serie D, hasta su completa amortizacion.

» Amortizacion de los Bonos de la Serie E.

Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie D, los Fondos
Disponibles para Amortizacion se utilizaran trimestralmente para la amortizacion
del principal de los Bonos de la Serie E, hasta su completa amortizacion.

Reglas de Amortizacién Anticipada.

La Sociedad Gestora estara facultada, previa comunicacion a la CNMV, para, en una
Fecha de Pago, proceder a la liquidacion anticipada del Fondo y, consiguientemente,
a la amortizacién anticipada de la totalidad de la emision de los Bonos, en los
siguientes supuestos:

(i) Enlafecha en que el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito sea inferior al diez
por ciento (10%) del saldo inicial de los Derechos de Crédito, siempre y cuando
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el importe de la venta de los Derechos de Crédito pendientes de amortizacion,
junto con el saldo que exista en ese momento en la Cuenta de Tesoreria permita
una total cancelacion de todas las obligaciones pendientes con los titulares de
los Bonos y respetando los pagos anteriores a éstos cuyo orden de prelacion sea
preferente segln los dispuesto en el apartado V.5.2.1.2 del presente Folleto;

(i) Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos;

(i) Cuando por razén de una modificacion en la normativa vigente o de la
concurrencia de circunstancias excepcionales, se produjera, a juicio de la
Sociedad Gestora, una alteracion sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo;

(iv) En el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que
establece la obligacion de liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que
hubieran transcurrido cuatro (4) meses desde que tuviera lugar un evento
determinante de la sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta
declarada en concurso, suspension de pagos o quiebra, sin que hubiese
encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la gestion del
Fondo;

(v) Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relacion con alguno de los Bonos o con algin crédito no
subordinado o se prevea que se va a producir.

(vi) Una vez transcurridos como maximo treinta y seis (36) meses desde la fecha del
altimo vencimiento de los Derechos de Crédito.

11.12 Cuadro del servicio financiero del empréstito, incluyendo tanto los pagos de
interés como de amortizacion de principal, para cada una de las Series de Bonos
de Titulizacion que vayan a emitirse con cargo al Fondo.

El servicio financiero de la emision de Bonos se atendera a través del BANCO, que
tendré la consideracion, a estos efectos, de Banco Agente. El pago tanto de intereses
como de principal se comunicara a los titulares de los Bonos en los términos previstos en
el Folleto Informativo en la Seccion 111.5.3, a), a") del mismo. El citado abono de
intereses y de amortizaciones sera realizado contra presentacion por los legitimos titulares
de los Bonos del documento acreditativo de la propiedad, o contra el correspondiente
certificado expedido por parte de la entidad encargada del registro contable que se
identifica en la Seccion I1.5 de este Folleto Informativo.

a) Caso practico de fijacion del tipo de interés nominal.

Al objeto de facilitar al suscriptor la comprension del sistema de fijacion del tipo
de interés nominal y del importe de los intereses a percibir por cada Bono de la
Serie A en cada Fecha de Pago, a continuacion se refleja la forma de célculo de
los mismos para el siguiente supuesto:
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b)

« Tipo euribor a tres (3) meses: 2,116%

- Margen: 0,200%

« Importe de interés por Bono: 2,316%
Periodo de interés por Bono: 90 dias (*)

Saldo Pendiente de Pago del Bono: 100.000 euros

2,316 x 90 x 100.000
= 579,000000 euros

100 x 360
Redondeo al céntimo de Euro mas proximo: 579,00 euros

(*) toméandose como ejemplo un trimestre de tal duracidn, por ejemplo, el integrado por los meses de
enero, febrero y marzo.

Por consiguiente, el importe de los intereses a percibir por cada Bono de la

Serie A seria de 579,00 euros sobre un Saldo Pendiente de Pago del Bono de

100.000 euros. El ejemplo seria idéntico para los Bonos de las Series B(G),

Serie C, Serie Dy Serie E sin mas que sustituir el margen de 0,20% de la Serie

A, por el correspondiente de cada Serie.

Cuadro del servicio financiero del empréstito.

La principal caracteristica de los Bonos de Titulizacién de Activos de la presente
emision reside en que su amortizacién periddica, y por ende, su vida y duracion,
depende de los siguientes factores:

i)  El calendario de amortizacion establecido en cada uno de los contratos de los
Préstamos.

i) La capacidad que tienen los Deudores para amortizar anticipadamente, parcial
o0 totalmente, los Derechos de Crédito y la velocidad con que se produzca
agregadamente esta amortizacion anticipada a lo largo de la vida del Fondo.

Asimismo, existen otras variables sujetas también a cambios continuos que afectan
a la vida media y duracion de los Bonos. Estas variables y sus hipotéticos valores
asumidos en la totalidad de los cuadros que figuran en el presente apartado son:

() Tipo de interés de la cartera de Derechos de Crédito: 3,15%,

(ii) Morosidad de la cartera de Derechos de Crédito: 0,32% anual;

(iii) Fallidos de la cartera de Derechos de Crédito: 0%;

(iv) Que la Fecha de Desembolso de los Bonos es el 26 de octubre de 2004.

Por Gltimo, la duracion ajustada real de los Bonos dependera también de su tipo de
interés variable, y en la totalidad de los cuadros que figuran en el presente apartado
se asumen constantes en el:

2,316%  Parala Serie A
2,116%  Para la Serie B(G)
2,416%  Parala Serie C
2,816%  Parala Serie D
3,616%  Para la Serie E

Asumiendo que la Sociedad Gestora, actuando por cuenta del Fondo, procede a la
liquidacion anticipada del Fondo, prevista en el apartado 111.8.1 del presente
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Folleto cuando el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito sea inferior al diez por
ciento (10%) del saldo inicial de los Derechos de Crédito, la vida media y duracion
de los Bonos serian las siguientes:

[TACP 0% 4% 8% 10% 12% 16% 20% |

SERIE A

VIDA MEDIA 6,25 471 3,74 338 307 2,58 2,21
TIR 2.3362% | 2.3362% |  2.3362% | 2.3362% | 2.3362% | 2.3362% | 2.3362%
DURACION 5,50 425 343 312 2,85 241 2,08
VIDA FINAL 18-07-2022 | 18-04-2018 18-07-2015 | 18-10-2014 | 18-10-2013 | 18-07-2012 | 18-07-2011
SERIE B (G)

VIDA MEDIA 6,25 471 3,74 338 307 2,58 2,21
TIR 21328% | 2.1328% | 2.1328%| 2.1328% | 2.1328% | 2.1328% | 2.1328%
DURACION 5,56 429 345 314 2,87 243 2,09
VIDA FINAL 18-07-2022 | 18-04-2018 18-07-2015 | 18-10-2014 | 18-10-2013 | 18-07-2012 | 18-07-2011
SERIE C

VIDA MEDIA 18,37 1413 11,39 10,54 9,59 8,28 7,10
TIR 24380% | 24380% | 2.4380%| 2.4380% | 2.4380% | 2.4380% | 2.4380%
DURACION 1454 11,72 9,75 9,11 8,39 7,35 6,39
VIDA FINAL 18-04-2023 | 18-01-2019 18-04-2016 | 18-07-2015 | 18-07-2014 | 18-04-2013 | 18-01-2012
SERIE D

VIDA MEDIA 18,49 14,24 1148 10,73 9,73 8,48 7,23
TIR 28450% | 2.8459% |  2.8459% | 2.8459% | 2.8459% | 2.8459% | 2.8459%
DURACION 14,07 1145 9,58 9,04 8,31 737 6,39
VIDA FINAL 18-04-2023 | 18-01-2019 18-04-2016 | 18-07-2015 | 18-07-2014 | 18-04-2013 | 18-01-2012
SERIE E

VIDA MEDIA 18,49 14,24 1148 10,73 9,73 8,48 7,23
TIR 36653% | 3.6653% |  3.6653% | 3.6653% | 3.6653% | 3.6653% | 3.6653%
DURACION 13,089 10,79 9,12 8,63 7,96 7,08 6,17
VIDA FINAL 18-04-2023 | 18-01-2019 18-04-2016 | 18-07-2015 | 18-07-2014 | 18-04-2013 | 18-01-2012

Dichas cifras han sido calculadas utilizando las siguientes formulas:

Vida media de los Bonos
A= z ( B d) X 1
C 365

Donde:

A = Vida media de cada Serie de Bonos emitidos expresada en afos.

B =Principal a amortizar de cada Serie de Bonos en cada Fecha de Pago, segun la
cantidad a amortizar correspondiente a cada Serie de Bonos, de conformidad con
lo descrito en el apartado 11.11.3 del presente Folleto y considerando que el perfil
de amortizacion de la cartera en la fecha en que comiencen a amortizarse los
Bonos serd igual al perfil de amortizacion de la cartera actual.

d = NUmero de dias transcurridos desde la Fecha de Desembolso hasta la Fecha de
Pago en cuestion.

C =Volumen total en euros de cada Serie A, B (G), C, Dy E de Bonos.

Duracién de los Bonos (formula de Macaulay ajustada).

2. (@*VA) 1
D= *
PE (1+i)
Donde:
D = Duracion de cada Serie de Bonos expresada en afios.
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a=  Tiempo transcurrido (en afos) entre la Fecha de Desembolso hasta cada una
de las Fechas de Pago en cuestion.

VA = Valor actual de cada una de las cantidades comprensivas de principal e
intereses brutos, a pagar en cada una de las Fechas de Pago descontadas al tipo
de interés efectivo (TIR) de cada Serie.

PE = Precio de la emision de los Bonos, 100.000 Euros.
i= Tipo de interés efectivo (TIR) trimestral de cada Serie.

Finalmente, el emisor manifiesta expresamente que los cuadros del servicio financiero del
emprestito que se describen a continuacion son meramente tedricos y a efectos
ilustrativos, no representando obligacion alguna de pago, recordando que:

e Se asume que la amortizacién del principal de los Bonos se realiza conforme a las
reglas generales establecidas en el apartado 11.11.3 del presente Folleto. La tasa
anual constante de prepago se asume constante en el 10% a lo largo de la vida del
empréstito y como se ha comentado, la amortizacion anticipada real cambia
continuamente.

» El Tipo de Interés de Referencia se asume constante en el 2,116% a 16 de

septiembre de 2004.
» Los Tipos de Interés de los Bonos se asumen constantes en:
2,316% Para la Serie A
2,116% Para la Serie B (G)
2,416% Para la Serie C
2,816% Para la Serie D
3,616% Para la Serie E

» Se asume que la Sociedad Gestora, actuando por cuenta del Fondo, procede a la
liquidacion anticipada del Fondo, prevista en el apartado 111.8.1 del presente
Folleto cuando el Saldo Vivo de los Derechos de Credito sea inferior al diez por
ciento (10%) del saldo inicial de los Derechos de Crédito.

e Se asume que la amortizacion de principal de los Bonos se realiza conforme a las
reglas generales establecidas en el apartado 11.11.3. del presente Folleto, y
considerando que el perfil de amortizacion de la cartera en la fecha en que
comiencen a amortizarse los Bonos sera igual al perfil de amortizacién real de la
cartera.

ADVERTENCIA:

Todas las informaciones contenidas en este Folleto relativas a las hipotesis adoptadas para
ilustrar los pagos de intereses, amortizaciones de principal, vidas medias y rendimientos y
cuadros de flujos financieros tienen caracter meramente indicativo, con una finalidad
ilustrativa de la estructura financiera de la emision.
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FLUJOS POR CADA BONO SIN RETENCION PARA EL TOMADOR

(EN EUROS)
T.A.C.P.=10%

INTERES INTERES INTERES INTERES
AMORTIZ. BRUTO TOTAL AMORTIZ. BRUTO TOTAL AMORTIZ. BRUTO TOTAL AMORTIZ. BRUTO TOTAL
FECHA SERIE A SERIE A SERIE A SERIE B(G) SERIEB(G) SERIE B(G) SERIE C SERIE C SERIE C SERIE D SERIE D SERIE D
-100.000,00 -100.000,00

26-10-04
18-01-05 5.710,58 540,40 6.250,98 5.710,58 493,73 6.204,31 0,00 563,73 563,73 0,00 657,07 657,07
18-04-05 5.511,74 545,94 6.057,68 5.511,74 498,79 6.010,53 0,00 604,00 604,00 0,00 704,00 704,00
18-07-05 5.278,38 519,73 5.798,12 5.278,38 474,85 5.753,23 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-05 5.013,86 494,20 5.508,06 5.013,86 451,53 5.465,38 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-01-06 4.852,98 464,53 5.317,51 4.852,98 424,41 5.277,40 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-04-06 4.540,71 426,33 4.967,04 4.540,71 389,52 4.930,23 0,00 604,00 604,00 0,00 704,00 704,00
18-07-06 4.315,58 404,49 4.720,07 4.315,58 369,56 4.685,14 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-06 4.036,47 383,39 4.419,86 4.036,47 350,28 4.386,75 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-01-07 3.841,50 359,50 4.201,00 3.841,50 328,45 4.169,95 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-04-07 3.603,07 329,44 3.932,51 3.603,07 300,99 3.904,06 0,00 604,00 604,00 0,00 704,00 704,00
18-07-07 3.450,35 312,01 3.762,36 3.450,35 285,06 3.735,42 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-07 3.278,12 295,01 3.573,13 3.278,12 269,54 3.547,65 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-01-08 3.129,82 275,61 3.405,43 3.129,82 251,81 3.381,63 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-04-08 2.955,52 254,29 3.209,82 2.955,52 232,33 3.187,86 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-07-08 2.790,92 236,99 3.027,91 2.790,92 216,53 3.007,44 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-08 2.574,72 223,08 2.797,80 2.574,72 203,81 2.778,54 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-01-09 2.434,95 207,84 2.642,78 2.434,95 189,89 2.624,84 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-04-09 2.252,99 189,22 2.442,21 2.252,99 172,88 2.425,87 0,00 604,00 604,00 0,00 704,00 704,00
18-07-09 2.166,38 178,13 2.344,52 2.166,38 162,75 2.329,14 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-09 2.075,02 167,27 2.242,29 2.075,02 152,82 2.227,84 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-01-10 1.993,17 154,99 2.148,16 1.993,17 141,60 2.134,77 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-04-10 1.905,31 140,08 2.045,39 1.905,31 127,98 2.033,29 0,00 604,00 604,00 0,00 704,00 704,00
18-07-10 1.823,45 130,48 1.953,93 1.823,45 119,21 1.942,66 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-10 1.730,14 121,12 1.851,26 1.730,14 110,66 1.840,80 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-01-11 1.659,32 110,88 1.770,20 1.659,32 101,31 1.760,62 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-04-11 1.581,50 98,86 1.680,36 1.581,50 90,33 1.671,83 0,00 604,00 604,00 0,00 704,00 704,00
18-07-11 1.517,84 90,70 1.608,55 1.517,84 82,87 1.600,71 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-11 1.449,05 82,72 1.531,77 1.449,05 75,57 1.524,63 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-01-12 1.390,45 74,14 1.464,59 1.390,45 67,74 1.458,18 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-04-12 1.327,16 65,19 1.392,35 1.327,16 59,56 1.386,72 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-07-12 1.277,38 57,42 1.334,80 1.277,38 52,47 1.329,84 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-12 1.227,14 50,50 1.277,64 1.227,14 46,13 1.273,28 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-01-13 1.175,89 43,23 1.219,12 1.175,89 39,50 1.215,39 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-04-13 1.119,81 35,48 1.155,29 1.119,81 32,42 1.152,23 0,00 604,00 604,00 0,00 704,00 704,00
18-07-13 1.059,76 29,32 1.089,08 1.059,76 26,79 1.086,55 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-13 983,44 23,37 1.006,81 983,44 21,35 1.004,79 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-01-14 920,99 17,55 938,54 920,99 16,04 937,02 0,00 617,42 617,42 0,00 719,64 719,64
18-04-14 835,41 11,84 847,25 835,41 10,82 846,22 0,00 604,00 604,00 0,00 704,00 704,00
18-07-14 799,37 7,08 806,45 799,37 6,47 805,83 0,00 610,71 610,71 0,00 711,82 711,82
18-10-14 409,78 2,43 412,21 409,78 2,22 412,00 6.907,25 617,42 7.524,68 0,00 719,64 719,64
18-01-15 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 14.311,61 574,78 14.886,38 0,00 719,64 719,64
18-04-15 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 13.488,79 475,84 13.964,63 0,00 704,00 704,00
18-07-15 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 65.292,34 398,75 65.691,09 100.000,00 711,82 100.711,82

100.000,00 8.154,80 2,3362% 100.000,00 7.450,59 2,1328% 100.000,00 25.904,65 2,4380% 100.000,00 30.639,64 2,8459%
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11.13

11.14

Interés efectivo previsto para el tenedor, habida cuenta de las caracteristicas de la
emision, con especificacion del método de célculo adoptado y los gastos previstos
por conceptos apropiados a su verdadera naturaleza.

Para el supuesto de que los tipos de interés nominal anual, aplicables a las cinco Series,
Serie A, B (G), C, Dy E variables trimestralmente, se mantuvieran constantes a lo largo de
toda la vida del empréstito, en unos tipos del 2,316%, del 2,116%, del 2,416%, del 2,816%
y del 3,616%, esos tipos se traducirian en unas Tasas Internas de Rentabilidad (en adelante
"TIR") para el tenedor del 2,3362%, 2,1328%, 2,4380%, 2,8459% y del 3,6653% bruto
anual, como muestra el cuadro contenido en el apartado 11.12 del Folleto, dado el efecto
que implica el pago trimestral de intereses, calculado como tasa interna de rentabilidad sin
considerar el efecto fiscal, y asumiendo en todo caso los valores e hip6tesis que figuran en
el mencionado apartado.

El célculo de la TIR se ha realizado utilizando la siguiente formula:

N -(nd/365)
100.000 = 2> Ai(1+r)
i=1
Donde:
r=  TIR expresado en tasa anual, en tanto por uno.

Aj= Cantidades totales de amortizacion e intereses que recibiran los inversores:

nd = NuUmero de dias comprendidos entre la fecha de Desembolso de la emision y
los dias 18 de enero, 18 de abril, 18 de julio y 18 de octubre de cada afio no
inclusive.

Interés efectivo previsto para el Fondo en el momento de la emision de los valores
considerando todos los gastos de disefio y colocacion incurridos a su cargo,
especificando el método de calculo.

Para el supuesto de que el tipo de interés nominal variable de los Bonos se mantuviera
constante a lo largo de toda la vida del empréstito en un tipo del 2,316% para la Serie A,
en un 2,116% para la Serie B(G), en un 2,416% para la Serie C, en un 2,816% para la
Serie D y en un 3,616% para la Serie E, este tipo se traduciria en los tipos efectivos (TIR)
para la totalidad de la emision del 2,5857%, calculado y asumiendo las hipdtesis
mencionadas en el apartado 11.12 del Folleto como el importe liquido de la emision, una
vez deducidos los gastos de emision, a los valores actualizados a la fecha de emision de la
totalidad de los pagos por intereses y amortizaciones.

Los gastos previstos son los siguientes:
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a) Gastos de Constitucidn (Gastos de documentacién publicidad y tasas):

Euros
Tasas CNMV (*) oo 92.267,93
o Tasas ALAF. o ————— 52.200,00
« Tasas lberclear: ..., 635,68
« Agencia de Calificacion:..........ccourvreriniieinieiesreseeesseennns 124.000,00
Otros (Asesoramiento legal, prensa, imprenta, notaria y auditorfa): 100.015,18
Subtotal (0,021%0):.......oviieie e 369.118,79

) 0,14%o del total de la emisién con un méaximo de 38.267,93 euros por el proceso de registro y 0,03%o del total de la emisién por el
proceso de admisién a cotizacion

b) Gastos de Emision:

Euros
Comision de Administracion de la
SOCIEAAT GESLOIA: oeeeeeeeeeeee ettt ee e 150.000,00
- Comisiones de Aseguramiento y Colocacion:

0 Serie A (0,010%): e, 122.850,00

0 Serie B(G) (0,0009%0): ......ccoovvrerrrriiierereessiesenennn, 0,00

0 Serie C (0,020%): oo, 16.200,00

0 Serie D (0,0309): ...ccoooevveieeieeee s 17.550,00

0 Serie E (0,040%): ..oooovevieeeeee s 23.400,00
Subtotal (0,018%):.......ceiiiiiiiiee e 330.000,00
TOTAL GENERAL (0,039%):.....ccviiviiiiieiiiiieeeene 699.118,79 €

Los gastos de constitucion recogidos seran satisfechos con cargo al Préstamo Subordinado para
Gastos Iniciales descrito en el apartado V.3.2 del presente Folleto Informativo.

Los gastos que se ocasionen con motivo de la liquidacion del Fondo, seran a cargo de éste.

11.15 Existencia o no de garantias especiales sobre los Derechos de Crédito que se
agrupan en el Fondo o sobre los valores emitidos a su cargo, concedidas por
alguna de las entidades intervinientes en el proceso de titulizacién amparado por
el presente Folleto.

11.15.1 Ausencia de garantias de la Entidad Cedente.

No existen garantias otorgadas por el BANCO sobre los Derechos de Crédito que se
agrupan en el Fondo o sobre los Bonos, excepcion hecha de las declaraciones y garantias
efectuadas por el BANCO respecto de las caracteristicas y condiciones de los Préstamos
que se recogen en el apartado 1V.1.b) del presente Folleto y en la Estipulacion 8 de la
Escritura de Constitucion y en el apartado 1V.1.a) del presente Folleto en cuanto a los
Requisitos Individuales de Titulizacion.
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11.15.2 Aval del Estado.

11.16

El Ministerio de Economia otorgard un aval al Fondo por un importe de trescientos
setenta y tres millones quinientos mil euros (373.500.000 €), equivalente al veintitrés
coma treinta y uno por ciento (23,31%) de la suma del valor nominal de los Bonos de las
Series A'y B(G), en garantia exclusivamente de las obligaciones de pago de los intereses
correspondientes y del principal (este ultimo, en caso de amortizacion anticipada tal y
como se recoge en el apartado V.3.3.2.(ii) de este Folleto) de los Bonos de la Serie
Garantizada.

El Aval permanecera en vigor y con plenos efectos hasta el reembolso definitivo de las
obligaciones de pago derivadas de los Bonos pertenecientes a la Serie Garantizada. En
todo caso, el Aval vencera el 18 de abril de 2037, 6 si dicha fecha no fuere un Dia Habil,
en el primer Dia Habil inmediatamente siguiente.

La exigibilidad del Aval quedara condicionada a: (i) el registro en la CNMV del Folleto
Informativo; (i) el otorgamiento de la Escritura de Constitucion del Fondo inscrita en el
registro de la CNMV; (iii) la confirmacion como definitivas por la Agencia de
Calificacion, antes del inicio del Periodo de Suscripcién, de la calificacion asignada con
caracter provisional a cada una de las Series, (iv) que no se produzca la resolucion de los
Contratos de Direccion, Aseguramiento y Colocacion de la Emision; y (v) la remision a la
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera de la documentacion mencionada en
el parrafo siguiente.

La Sociedad Gestora debera remitir a la Direccion General del Tesoro y Politica
Financiera (i) un ejemplar del Folleto Informativo, (i) una copia autorizada de la
Escritura de Constitucion del Fondo inscrita en el registro de la CNMV, (iii) una
certificacion de BSCH sefialando que los Préstamos retnen las condiciones del Convenio
Marco de Colaboracién anexo a la Orden de 28 de diciembre de 2.001 modificada por la
Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril, y que al menos un noventa y nueve por ciento
(99%) de los mismos, en el momento de constitucion del Fondo, son préstamos
otorgados a PYMES de acuerdo con la Recomendaciéon de 3 de abril de 1996 de la
Comision Europea u otra que la sustituya, (iv) una copia de la carta de la Agencia de
Calificacion por la que se comunique la calificacion definitiva otorgada a cada una de las
Series de Bonos, y (v) una copia autorizada del acta notarial de desembolso de la
suscripcidn de los Bonos otorgada por la Sociedad Gestora.

Circulacion de los valores.

Los Bonos objeto de la presente emision no estan sujetos a restricciones particulares a su
libre transmisibilidad, la cual se efectuara con sujecion a las disposiciones legales que les
sean de aplicacion.

La titularidad de cada Bono se transmitira por transferencia contable. La inscripcion de la
transmisién a favor del adquirente en el registro contable producira los mismos efectos
que la tradicién de los titulos y desde ese momento la transmisién sera oponible a
terceros.
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11.17 Admision a negociacién de los valores emitidos.

11.18
11.18.1

La Sociedad Gestora solicitard de modo inmediato al otorgamiento de la Escritura de
Constitucion la admision a cotizacion de la presente emision de Bonos en AIAF, que
tiene reconocido el caracter de mercado secundario oficial de valores.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara el registro de los Bonos en lIberclear de forma
que se efectle 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 el futuro por Iberclear.

Expresamente la Sociedad Gestora hace constar que conoce los requisitos y condiciones
que se exigen para la admisién, permanencia y exclusion de los valores en el mercado
AIAF, segun la legislacion vigente y los requerimientos de sus organismos rectores,
aceptando el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, cumplirlos.

La admision definitiva a cotizacion en AIAF se producird no mas tarde de transcurridos
treinta (30) dias desde la Fecha de Desembolso.

En el supuesto de que en el plazo de treinta (30) dias no tuviera lugar la admision a
cotizacion de los Bonos en AIAF, la Sociedad Gestora procedera a ponerlo en
conocimiento inmediato de los titulares de los Bonos y de la CNMV, asi como también
las causas que han dado lugar a dicho incumplimiento, todo ello de conformidad con lo
previsto en el apartado I11.5 del presente Folleto y sin perjuicio de la eventual
responsabilidad en la que podria incurrir el emisor.

Solicitudes de suscripcion o adquisicion.

Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los valores, indicando las
razones de eleccion de los mismos.

La colocacion de la emision de Bonos se dirigira exclusivamente a inversores
institucionales, es decir, a titulo enunciativo y no limitativo, Fondos de Pensiones,
Instituciones de Inversion Colectiva, Entidades de Seguros, Entidades de Crédito,
Sociedades y Agencias de Valores, o Entidades habilitadas de acuerdo con los articulos
64 y 65 de la Ley del Mercado de Valores (en redaccion dada por la Ley 37/1998) para
gestionar carteras de valores de terceros o que realicen profesional y habitualmente
inversiones en valores negociables.

En el caso de entidades habilitadas para la gestion de carteras de valores, las solicitudes
de suscripcion y adquisicion las realizaran dichas entidades gestoras por cuenta de los
inversores, quiénes previamente deberan haber firmado con dichas entidades el oportuno
contrato de gestion de cartera de valores.

11.18.2 Aptitud legal de los Bonos.

Los Bonos objeto de esta emision gozan de las siguientes consideraciones legales, a los
efectos de ser suscritos por determinados inversores:

(i) Los Bonos de las Series A y B(G) cumplen los criterios de seleccién para ser
admitidos como activos de garantia de operaciones con el Banco Central Europeo.
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(i) Ser aptos para la inversion de las entidades aseguradoras en cumplimiento de sus
obligaciones de provisiones técnicas, de conformidad con lo dispuesto en el
Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados aprobado por
Real Derecho 2486/1998, de 20 de noviembre.

(iii) Ser aptos para la inversion de las Sociedades de Garantia Reciproca, de acuerdo con
la Ley 1/1994, de 11 de marzo, sobre el Régimen Juridico de las Sociedades de
Garantia Reciproca y el Real Decreto 2345/1996, de 8 de noviembre, relativo a las
normas de autorizacion administrativa y requisitos de solvencia de las Sociedades de
Garantia Reciproca.

(iv) Ser aptos para la inversién de los Fondos de Pensiones de conformidad con lo
establecido en el Real Decreto 1307/1988, de 30 de septiembre, por el que se
aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.

(v) Ser aptos para el computo de los coeficientes de inversién de Instituciones de
Inversién Colectiva de conformidad con lo establecido en el Reglamento de las
Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1393/1990 de 2
de noviembre.

(vi) Ser aptos para la inversion de los Fondos de Inversion Mobiliaria en Deuda del
Estado "Fondtesoro Renta" FIM, Fondos de Inversion en Activos del Mercado
Monetario relativos a Deuda del Estado "Fondtesoro Renta FIAMM™ y Fondos de
Inversion Mobiliaria en Deuda del Estado "Fondtesoro Plus”, FIM, todo ello en los
términos previstos en la Orden de 28 de mayo de 1999 por la que se modifica la
Orden de 7 de junio de 1990, de normas sobre suscripcion de Convenios de
Colaboracion relativos a Fondos de Inversion en Deuda del Estado.

11.18.3 Fecha o periodo de suscripcion o adquisicion

El periodo de suscripcion (en adelante, el "Periodo de Suscripcion”) tendra una
duracion de ocho (8) horas, entre las 9:00 y las 17:00 horas (GMT) del Dia Habil
siguiente a la fecha de la publicacion del anuncio de la constitucion del Fondo y de la
emision de los Bonos en la forma prevista en el apartado 111.5.3.b.b’ del Folleto. Dicha
publicacion esta previsto que tenga lugar el dia 22 de octubre de 2004.

11.18.4 Dénde y ante quién puede tramitarse la suscripcion o adquisicion

Las solicitudes de suscripcion deberan ser formuladas mediante cualquier medio admitido
en Derecho durante el Periodo de Suscripcion establecido en el apartado 11.18.3 anterior,
en las oficinas de las Entidades Aseguradoras y colocadoras de la emision referidas en el
apartado 11.19.1 siguiente.

11.18.5 Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados los Bonos deberan abonar a la Entidad
Aseguradora y colocadora correspondiente el dia 26 de octubre de 2004 (en adelante, la
Fecha de Desembolso) antes de las 13:00 horas de Madrid, valor ese mismo dia, el
precio de emision (el cien por cien (100%) de su valor nominal) que corresponda por
cada Bono adjudicado en suscripcion.

EI BANCO, en su condicion de Agente de Pagos, procedera a abonar, una vez deducida
la suma a la que ascienden la comision total de aseguramiento y colocacion, el importe
total de la suscripcion de la emision de los Bonos, de conformidad con lo previsto en los
Contratos de Direccion, Aseguramiento y Colocacion. Dicho abono se realizara antes de
las 15:00 horas de Madrid, valor ese mismo dia, mediante la oportuna transferencia al
Fondo.
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11.18.6 Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines de

11.19

11.19.1

suscripcion o resguardos provisionales, especificando sus posibilidades de
negociacion y su periodo maximo de validez

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

Colocacion y adjudicacion de valores

Las Entidades Aseguradoras y colocadoras procederan libremente a la aceptacion o no de
las solicitudes de suscripcion recibidas velando en todo caso para que no se produzcan
tratamientos discriminatorios entre las solicitudes que tengan caracteristicas similares. No
obstante, las Entidades Aseguradoras podran dar prioridad a las peticiones de aquellos de
sus clientes que estimen apropiadas.

Las Entidades Aseguradoras y colocadoras se comprometen a suscribir en su propio
nombre, al finalizar el Periodo de Suscripcién, la cantidad de Bonos necesarios para
completar la cifra a la que ascienden sus respectivos compromisos de aseguramiento
segun se determina en el siguiente apartado.

Entidades que intervienen en la colocacion o comercializaciéon mencionando sus
diferentes cometidos, con descripcion de éstos de forma concreta. Importe global
de las comisiones acordadas entre los diferentes colocadores y la Sociedad
Gestora.

La colocacion del Tramo Nacional se llevara a cabo por el BANCO y Société Générale
(en adelante, “Société Génerale”) y la del Tramo Internacional por Société Genérale,
Depfa Bank plc (en adelante, “Depfa”) y Banca D"intermediazione Mobiliare Imi S.p.A.
(en adelante “Banca Imi, S.p.A”) (en lo sucesivo, todas ellas, también las "Entidades
Aseguradoras™), y por los siguientes importes (en millones de euros):

La colocacion del Tramo Nacional seré la siguiente:

Entidades Bonos Bonos Bonos Bonos Bonos
Aseguradoras Serie A | Serie B(G) | SerieC | Serie D Serie E
BSCH 228,50 81 58,5 58,5
Société Générale | 1000,00

Totales | 1.228,5 81 58,5 58,5

La colocacion del Tramo Internacional serd la siguiente:

Entidades Bonos Bonos Bonos Bonos Bonos
Aseguradoras Serie A | Serie B(G) | SerieC | Serie D Serie E
Depfa 50,0
Société Générale 298,5
Banca Imi, S.p.A 25,0
Totales 373,5
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El BANCO vy Société Générale recibiran una comisién de aseguramiento y colocacion
sobre el importe nominal por cada uno de ellos asegurado en virtud del Contrato de
Direccion, Aseguramiento y Colocacion del Tramo Nacional de la emision de los Bonos
descrito en el Capitulo V, por los siguientes porcentajes: el 0,010% sobre el nominal de la
Serie A, el 0,020% sobre el nominal de la Serie C, el 0,030% sobre el nominal de la Serie
D y el 0,040% sobre el nominal de la Serie E. El importe total de la comision de
aseguramiento y colocacion asciende a ciento ochenta mil euros (180.000 €).

Societé Générale, Depfa y Banca Imi, S.p.A no recibirdn comisién alguna en virtud del
Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internacional.

El pago de la citada comision serd a cargo del Fondo.
EI BANCO no tiene intencion de suscribir inicialmente ninguno de los Bonos a emitir.

11.19.2 Entidades Directoras de la emision.

El BANCO vy Société Générale han sido designadas por la Sociedad Gestora como
entidades directoras (en adelante, cada una de ellas, la “Entidad Directora” y ambas, las
“Entidades Directoras”) de la colocacion de los Bonos.

El BANCO ha sido designado Entidad Directora de la colocacion de los Bonos en el
Tramo Nacional, reproduciéndose a continuacion declaracion firmada de la persona con
representacion suficiente, que asimismo se incorpora al presente Folleto como Anexo 5:

D. José Antonio Alvarez Alvarez, en nombre y representacion de BANCO SANTANDER
CENTRAL HISPANO, S.A., como Entidad Directora, con domicilio en Santander, Paseo de
Pereda 9-12, debidamente facultado al efecto, y en relacion con la constitucién del Fondo de Titulizacion
de Activos FTPYME Santander 2 y emision de valores por un importe de mil ochocientos millones
(1.800.000.000) de euros,

MANIFIESTA

A Que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la veracidad e
integridad de la informacion contenida en el Folleto.

/1. Que, como consecuencia de esas comprobaciones, no se advierten circunstancias que contradigan o
alteren la informacion recogida en el Folleto, ni éste omite hechos o datos significativos que
puedan resultar relevantes para el inversor.

Y para que conste, a los efectos oportunos, expido la presente en Madrid a 11 de octubre de 2004,

BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.
p.p. D. José Antonio Alvarez Alvarez

Asimismo, Société Générale ha sido designada por la Sociedad Gestora como Entidad
Directora de la colocacion de los Bonos en el Tramo Internacional, reproduciéndose a
continuacion declaracion firmada de la persona con representacion suficiente, que
asimismo se incorpora al presente Folleto como Anexo 5.

D. Alavaro Huete Gémez y D. Demetrio Salorio Simonet, en nombre y representacion de Société
Genérale Sucursal en Espafia como Entidad Directora, con domicilio en Plaza Pablo Ruiz Picasso 1,
debidamente facultado al efecto, y en relacion con la constitucion del Fondo de Titulizacion de Activos
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FTPYME Santander 2 y emision de valores por un importe de mil ochocientos millones
(1.800.000.000) de euros,

MANIFIESTA

/. Que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la veracidad e
integridad de la informacion contenida en el Folleto.

/1. Que, como consecuencia de esas comprobaciones, no se advierten circunstancias que contradigan o
alteren la informacion recogida en el Folleto, ni éste omite hechos o datos significativos que
puedan resultar relevantes para el inversor.

Y para que conste, a los efectos oportunos, expido la presente en Madrid a 11 de octubre de 2004.

D. Alavaro Huete Gomez D. Demetrio Salorio Simonet

11.19.3 Entidades que aseguran la emision, con descripcion de las caracteristicas de la
relacion o Contrato de Aseguramiento, garantias exigidas al emisor u oferente,
tipos de riesgos asumidos, tipo de contraprestacion a que se obliga el asegurador
en caso de incumplimiento, y demés elementos relevantes

La Sociedad Gestora celebrara, en representacion y por cuenta del Fondo, un Contrato
de Direccion, Aseguramiento y Colocacion del Tramo Nacional (tal y como se define en
el apartado V.4.1 del presente Folleto) con el BANCO y Société Générale y otro
Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internacional (tal y como se define
en el apartado V.4.1) con Sociétée Genérale, Depfa Bank y Banca Imi, S.p.A, en virtud de
los cuales las citadas entidades procederan a la adjudicacion libre de los Bonos por los
importes establecidos para cada una de ellas en los citados contratos y asumiran el
compromiso de forma mancomunada, una vez cerrado el Periodo de Suscripcion, de
suscribir en su propio nombre la cantidad de Bonos que quedara pendiente de serlo en
virtud de sus respectivos compromisos de aseguramiento.

Las Entidades Aseguradoras de la emision de los Bonos asumiradn las obligaciones
contenidas en el Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion del Tramo
Nacional y en el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internacional y
que, basicamente seran las siguientes; 1) compromiso mancomunado de suscripcion de
los Bonos que no hubieran sido suscritos una vez cerrado el Periodo de Suscripcion,
hasta los importes establecidos para cada Entidad Aseguradora en el propio contrato; 2)
procurar la colocacion en suscripcion por terceros de la emision de los Bonos; 3) abono
al Agente de Pagos por parte de Société Générale, Depfa Bank y Banca Imi, S.p.A en la
Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, del importe nominal asegurado por cada una
de ellas, procediendo a continuacion el BANCO en su condicién de Agente de Pagos a
abonar al Fondo, antes de las 15:00 horas del mismo dia, valor ese mismo dia, el importe
total por la suscripcion de la emisién de bonos, deducida la suma a la que asciendan la
comision total de aseguramiento y colocacion; y 4) entrega a los suscriptores de un
documento acreditativo de la suscripciéon si asi lo solicitasen.

El Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion del Tramo Nacional y el
Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internacional quedaran resueltos de
pleno derecho en el caso de que la Agencia de Calificacion no confirmara antes del inicio
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del Periodo de Suscripcion, como finales, las calificaciones asignadas con caracter
provisional a cada una de las Series.

11.19.4 Prorrateo en la Colocacién, modalidad del mismo, fecha de su realizacion, forma

11.20

.21

de dar publicidad a sus resultados y, en su caso, devolucion a los peticionarios de
las cantidades satisfechas que excedan de los valores adjudicados, asi como las
compensaciones por intereses que les correspondan

No procede.

Plazo y forma prevista para la entrega a los suscriptores de los certificados o de
los documentos que acrediten la suscripcion de los valores

Los Bonos se constituirdn como tales en virtud de su inscripcion en el correspondiente
registro contable, de conformidad con lo previsto en el Real Decreto 116/1992, de 14 de
febrero, sobre Representacién de Valores por medio de Anotaciones en Cuenta y
Compensacion y Liquidacién de Operaciones Bursatiles (en adelante, el “Real Decreto
116/1992), con los plazos y procedimientos habituales en la entidad encargada del
mismo, Iberclear.

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

Legislacion nacional bajo la cual se crean los valores e indicacion de los 6rganos
jurisdiccionales competentes en caso de litigio

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos (en cuanto a sus términos y
condiciones) se encuentra sujeta a la Ley espafiola y, en particular, al régimen legal
previsto (i) en la Orden de 28 de diciembre de 2001, modificada por Orden
ECO/1064/2003, de 29 de abril; (ii) en el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo
desarrollan, (iii) en la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iv) en la Ley del Mercado de Valores en lo
referente a su supervision, inspeccion, sancion y lo que resulte de aplicacién y (v) en las
demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada
momento.

Las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que pudieran derivarse con motivo
de la constitucion del Fondo y de la emision de Bonos con cargo al mismo de acuerdo
con lo dispuesto en la Escritura de Constitucion (en cuanto a sus términos y
condiciones), seran conocidas y resueltas, con renuncia expresa al propio fuero que
pudiera corresponder a cualquiera de las partes, por los Juzgados y Tribunales de Madrid,
capital.

El Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internacional estard sujeto a ley
inglesa y a jurisdiccion de los tribunales ingleses.

42



FTPYME SANTANDER 2 Folleto I nformativo — Capitulo 11 Octubre, 2004

11.22 Imposicion personal sobre la renta derivada de los valores ofrecidos,
distinguiendo entre suscriptores residentes y no residentes

Se facilita a continuacion un breve extracto del régimen fiscal aplicable a las inversiones
que se deriven de la presente oferta, a cuyo efecto se tiene en cuenta exclusivamente la
legislacion estatal vigente y los aspectos de caracter general que puedan afectar a los
inversores, que deberan tener en cuenta tanto sus posibles circunstancias fiscales
especiales, como las normas de aplicacion territorial limitada y las de la legislacion vigente
en el momento de la obtencion y declaracion de las rentas correspondientes.

11.22.1 Personas fisicas o juridicas residentes en Espafa

a)

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos que tengan la
condicion de contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas una vez han sido admitidos a cotizacion en el Mercado Secundario AIAF,
tanto por el concepto de intereses, como con motivo de la transmision,
reembolso 0 amortizacion de los mismos, tendran la consideracion de
rendimientos del capital mobiliario por la cesion a terceros de capitales propios
en los términos del articulo 23.2 del Real Decreto Legislativo 3/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto Sobre la
Renta de las Personas Fisicas (en adelante, el “Real Decreto Legislativo
3/2004”).

En caso de transmision, reembolso o0 amortizacion de los Bonos, el rendimiento
se calculara por diferencia entre el valor de enajenacion, disminuido en los gastos
inherentes a la misma, y el coste de adquisicion, aumentado, a su vez, en los
gastos inherentes a la misma.

El rendimiento obtenido se reducird en un cuarenta por ciento (40%) si su
periodo de generacidn es superior a dos (2) afios.

Para el calculo del rendimiento neto del capital mobiliario de los Bonos seran
deducibles los gastos de administracion y depdsito, exceptuados los que
correspondan a la gestion discrecional e individualizada de carteras.

Los citados rendimientos estaran sujetos a retencion a cuenta del Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas de sus perceptores, de acuerdo con lo dispuesto
en el Real Decreto 1775/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas en materia de
retenciones e ingresos a cuenta, del que cabe destacar los siguientes extremos:

- Los rendimientos del capital derivados de la cesion a terceros de capitales
propios se someten, en general, a retencion al tipo del quince por ciento
(15%).

- No obstante, no existe obligacion de retener sobre los rendimientos
derivados de la transmision o reembolso de activos financieros con
rendimiento explicito que cumplan los siguientes requisitos (como esta
previsto en esta emision):

a) Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
b) Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.
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b)

Sin embargo, quedara sujeta a retencién la parte del precio que equivalga al cupdn
corrido en las transmisiones de bonos efectuadas dentro de los 30 dias
inmediatamente anteriores al vencimiento del cupon, cuando se cumplan los
siguientes requisitos:

a) Que el adquirente sea una persona fisica 0 entidad no residente en territorio
espafol o que sea sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades.

b) Que los rendimientos explicitos derivados de los valores transmitidos estén
exceptuados de la obligacién de retener en relacion con el adquirente.

Impuesto sobre Sociedades

Los rendimientos de los Bonos obtenidos por entidades que tengan la
consideracion de sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades se integraran en
la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en la forma prevista en el Real
Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, el “Real
Decreto Legislativo 4/2004”).

Los citados rendimientos estaran sujetos a retencion a cuenta del Impuesto sobre
Sociedades de su perceptor, de acuerdo con lo dispuesto en el Capitulo 11 el
Titulo VII del Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades. No obstante, el Reglamento
establece que dichos rendimientos estaran excluidos de retencion, siempre que
cumplan los siguientes requisitos- como estad previsto en esta emision- y de
acuerdo con el procedimiento que al efecto establezca el Ministerio de Economia
y Hacienda hoy regulado en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1999
(BOE de 20 de diciembre de 1999):

1) Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2) Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

11.22.2 Personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos que tengan la condicion de
contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de No Residentes, tanto por el concepto
de intereses, como con motivo de la transmision, reembolso o amortizacion de los
mismos tendran la consideracion de rentas obtenidas en Espafia, con 0 sin
establecimiento permanente, en los términos del articulo 13 del Real Decreto Legislativo
5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre la Renta de No Residentes (en adelante, el “Real Decreto Legislativo 5/2004”).

a) Rentas obtenidas mediante establecimiento permanente.

Los rendimientos de los Bonos obtenidos por un establecimiento permanente en
Espafia tributaran con el arreglo a las normas del Capitulo 111 del mencionado Real
Decreto Legislativo 5/2004, sin perjuicio de lo dispuesto en los Convenios para evitar
la doble imposicion suscritos por Espafia, que pueden determinar la no tributacion de
las rentas correspondientes o la aplicacion de tipos reducidos. Los citados
rendimientos estaran exentos de retencion a cuenta del Impuesto sobre la Renta de No
Residentes en los términos sefialados anteriormente para los sujetos pasivos del
Impuesto sobre Sociedades espariol.
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b) Rentas obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente.

Los rendimientos de los Bonos obtenidos por personas o entidades no residentes en
Espafia que actlen, a estos efectos, sin establecimiento permanente, tributaran con
arreglo a las normas del Capitulo IV del Real Decreto Legislativo 5/2004, de cuyo
régimen se pueden destacar los siguientes extremos, sin perjuicio de que lo dispuesto
en los convenios para evitar la doble imposicion suscritos por Espafia pueda
determinar la no tributacion de las rentas correspondientes o la aplicacion de tipos
reducidos:

» La base imponible se cuantificara en el importe integro del rendimiento obtenido,
calculado de acuerdo con las normas del Real Decreto Legislativo 3/2004, sin
que sean aplicables a tal efecto las reducciones de dicha Ley. En caso de
transmision, reembolso o0 amortizacion se tendran en cuenta, para el calculo del
rendimiento, los gastos accesorios de adquisicion y enajenacion, en tanto se
justifiqguen adecuadamente. La tributacion se realizara de forma separada para
cada devengo total o parcial de renta sometida a gravamen, sin que sea posible
compensacion alguna entre las mismas.

e Con carécter general el impuesto se calculara aplicando a la base imponible
anterior el tipo general de gravamen que actualmente es del quince por ciento
(15%).

* Los rendimientos obtenidos de la emision de los Bonos objeto del presente
Folleto por personas o entidades no residentes en Espafia que actlen, a €sos
efectos, sin establecimiento permanente, estaran exentos cuando el perceptor sea
residente en otro Estado miembro de la Union Europea o un establecimiento
permanente de dicho residente que se encuentre en un estado miembro de la
Union Europea distinto de Espafia.

Igualmente estardn exentas las rentas derivadas de la transmision de dichos Bonos en
mercados secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidos por personas fisicas o
entidades no residentes, sin mediacion de establecimiento permanente en territorio
espanol, que sean residentes en un Estado que tenga suscrito con Espafia un convenio
para evitar la doble imposicion con clausula de intercambio de informacion.

En ningun caso serdn de aplicacion las exenciones mencionadas en los dos péarrafos
anteriores cuando las rentas se obtengan a través de los paises o territorios calificados
reglamentariamente como paraisos fiscales.

Los citados rendimientos estaran sujetos a retencion a cuenta del Impuesto sobre la
Renta de No Residentes, excepto en los supuestos en que se acredite el pago del
impuesto o la procedencia de la exencion. El importe de la retencion sera equivalente
al impuesto pagadero conforme a los criterios que se describen en este apartado.

Asimismo, los rendimientos derivados de la transmisién o reembolso de los Bonos
estaran excluidos de retencién en los mismos supuestos indicados para los sujetos
pasivos del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, sin perjuicio de la
obligacion de declaracion y pago del Impuesto con arreglo a las normas generales.

La exclusion de retenciones o la aplicacidn de tipos reducidos sobre los intereses de los
bonos se sometera al procedimiento establecido por el Ministerio de Economia y
Hacienda, que actualmente es el previsto en la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda de 13 de abril de 2000.
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11.23

Este serd el procedimiento siempre que en el procedimiento de pago intervengan
entidades financieras domiciliadas o representadas en Espafia que sean depositarias o
gestionen el cobro de las rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento del pago del cupdn , la compafiia aplicara
el tipo general de retencidén establecido para el Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas y sobre Sociedades (actualmente el quince por ciento (15%)) y
transferira el importe liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias
que acrediten, en la forma establecida, el derecho a la aplicacion de tipos reducidos o a
la exclusion de retenciones de sus clientes recibiran de inmediato, para el abono a los
mismos, el importe retenido en exceso.

¢) Imposicion Indirecta sobre la transmision de los Bonos.

La transmision de valores estara exenta del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor
Afiadido.

d) Impuesto sobre el Patrimonio.

Los titulares de los Bonos a 31 de diciembre de cada afio que sean personas fisicas
residentes en Espafia deberan incluirlos por el valor medio de negociacion del cuarto
trimestre de cada afio en la declaracion de dicho impuesto.

Las personas fisicas no residentes en Espafia estaran igualmente sometidos al
Impuesto sobre el Patrimonio, salvo lo previsto en Convenios para evitar la doble
imposicién. No obstante estaran exentos los residentes en otros paises de la Union
Europea en cuanto a los Bonos cuyas rentas estén exentas en el Impuesto sobre la
Renta de No Residentes, en los términos expuestos con anterioridad.

e) Impuesto sobre Sucesiones.

La transmision de los Bonos por causa de muerte 0 donacion a favor de personas
fisicas esta sujeta a las normas generales del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
salvo lo previsto en los Convenios para evitar la doble imposicion. Para los supuestos
en que el beneficiario fuera una Sociedad, la renta obtenida se gravara con arreglo a las
normas del Impuesto sobre Sociedades o del Impuesto sobre la Renta de No
Residentes, segln los casos.

Finalidad de la operacion

11.23.1 Destino del importe neto de la emision

11.24

El importe neto de la emision de Bonos se destinara en su integridad al pago del precio
por la adquisicién de los Derechos de Crédito cedidos por el BANCO que se agrupan en
el activo del Fondo.

Entidades que, en su caso, estén comprometidas a intervenir en la negociacion
secundaria, dando liquidez mediante el ofrecimiento de contrapartida, indicando
el alcance de su intervencion y la forma de llevarse a cabo.

No existen entidades comprometidas a intervenir en la negociacion secundaria,
facilitando liquidez mediante el ofrecimiento de contrapartida.
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11.25 Personas fisicas o juridicas que hayan participado de forma relevante en el disefio
0 asesoramiento de la constitucion del Fondo en alguna de las informaciones
significativas contenidas en el Folleto, incluido, en su caso, el aseguramiento de
la colocacion:

11.25.1 Enumeracion de las personas tanto fisicas como juridicas.

a) SANTANDER DE TITULIZACION, SGFT, S.A. interviene como Sociedad
Gestora del Fondo.

b) BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A. es la entidad Cedente de los
Derechos de Crédito.

c) BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A. interviene como Entidad
Directora, Entidad Aseguradora de la colocacion del Tramo Nacional y Agente de
Pagos.

d) SOCIETE GENERALE interviene como Entidad Directora y Entidad Aseguradora
de la colocacion del Tramo Nacional y del Tramo Internacional.

e) DEPFA BANK y BANCA IMI, S.p.A intervienen como Entidades Aseguradoras de
la colocacion del Tramo Internacional.

f) SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T., S.A,, interviene como asesor legal y
financiero de la estructura de la operacion.

g) SQUIRE, SANDERS & DEMPSEY interviene como asesor legal de la estructura de
la operacién y como asesor legal de las Entidades Directoras y Aseguradoras en
aspectos de la legislacion espafiola.

11.25.2 Declaracion del responsable del Folleto en nombre de la Sociedad Gestora, acerca
de si conoce la existencia de algun tipo de vinculacion (derechos politicos,
laboral, familiar, etc.) o de intereses econdmicos de dichos expertos, asesores, asi
como de otras entidades intervinientes, tanto con la propia Sociedad Gestora,
como con los antiguos titulares de los activos adquiridos por el Fondo.

Y para que conste, a los efectos oportunos, expido la presente en Madrid a 28 de septiembre de 2004.

SANTANDER D. IGNACIO ORTEGA GAVARA, en nombre y representacion de
SANTANDER DE TITULIZACION, SGFT, S.A., con domicilio en la Ciudad Grupo
Santander, Avenida de Cantabria, s/n, Boadilla del Monte, 28660 (Madrid), y en relacion con la
constitucion de FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, FTPYME SANTANDER
2, por importe de mil ochocientos millones de euros (1.800.000.000 €), y en cumplimiento de lo
dispuesto en el punto 11.25.2 de la Circular 2/1994, de 16 de marzo, de la Comision Nacional del
Mercado de \alores que desarrolla, a su vez, el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo.

DECLARA

Que a la fecha de presentacion del presente Folleto, el Banco Santander Central Hispano, S.A. tiene una
participacion del 89% en el capital social de la Sociedad Gestora.

Y que no existe ninglin otro tipo de vinculacion o intereses econdmicos de los expertos que han participado
en el disefio o asesoramiento de la constitucion del Fondo, o de algunas informaciones significativas
contenidas en el Folleto, incluido al aseguramiento de la colocacion, citadas en el apartado 11.25.1, del
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Folleto Informativo de la emisién, ni con la propia Sociedad Gestora ni con el Cedente de los Derechos de
Crédito, BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.

SANTANDER DE TITULIZACION, ]
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.
p.p. D. Ignacio Ortega Gavara

La carta de la Sociedad Gestora con las mencionadas declaraciones se adjuntan a este
Folleto como Anexo 8.

11.25.3 Declaraciones de la Entidad Cedente de los Derechos de Crédito.

La carta del BANCO como Cedente de los Derechos de Crédito con las mencionadas
declaraciones se adjuntan a este Folleto como Anexo 6.
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.1

CAPITULO 11

INFORMACION DE CARACTER,GENERAL SOBRE EL FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS

Antecedentes juridicos y finalidad del Fondo.

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos con cargo al mismo se llevaran a
cabo al amparo de lo previsto en la Orden de 28 de diciembre de 2001 modificada por la
Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril y rigiéndose por la misma Orden y (i) por la
Escritura de Constitucion; (ii) por el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo
desarrollen; (iii) por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion; (iv) por la Ley del Mercado de Valores, en lo
referente a su supervision, inspeccion, sancién y lo que resulte de aplicacion; y (v) por las
demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de
aplicacion.

El Fondo constituird un patrimonio separado, carente de personalidad juridica y tendra el
caracter de cerrado por el activo y por el pasivo, de conformidad con el articulo 3 del
Real Decreto 926/1998.

El Fondo se constituira con la finalidad de servir de vehiculo para agrupar los Derechos
de Crédito y emitir los Bonos de las Series A, B (G), C, D y E con cargo al mismo.

El fondo ha sido promovido por la Sociedad Gestora, en el marco de una operacion de
titulizacion de activos, al amparo de la Orden de 28 de diciembre de 2001 modificada por
la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril. Dicha Orden prevé el otorgamiento de avales
del Estado que garanticen los valores de renta fija emitidos con cargo a determinados
fondos de titulizacion de activos, con objeto de mejorar la actividad productiva mercantil.
Para poder beneficiarse de esta garantia, los fondos de titulizacion de activos deben
cumplir los requisitos establecidos en el apartado V.3.3 de este Folleto Informativo.

Asi mismo, para la obtencion del Aval del Estado, el BANCO ha asumido, mediante la
celebracion del convenio con la Direccion General de Politica de la Pequefa y la Mediana
Empresa, un compromiso de reinvertir las cantidades que obtenga en concepto de precio
por la cesion de los Derechos de Crédito, en préstamos y créditos a pequefias y medianas
empresas (Pymes). Por ello, la presente operacién se enmarca en una politica general de
financiacion de Pymes.

De conformidad con la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril,
por la que se adapta la legislacién espafiola en materia de entidades de crédito a la
Segunda Directiva de Coordinacion Bancaria y se introducen otras modificaciones
relativas al sistema financiero, modificada por la Ley 44/2002, en caso de suspension de
pagos, quiebra o concurso del Cedente de los Derechos de Crédito, se aplicara lo que
corresponda conforme a la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, (en adelante, la “Ley
22/2003").
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1.2

1.3

Denominacion completa del Fondo y, en su caso, denominacién abreviada o
comercial prevista para la identificacion del mismo o de sus valores en los
mercados secundarios.

La denominacién del Fondo es FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,
FTPYME SANTANDER 2.

Gestion y representacion del Fondo y de los titulares de los valores emitidos con
cargo al mismo.

111.3.1 Descripcion de las funciones y responsabilidades asumidas por la Sociedad

Gestora en la gestion y representacion legal del Fondo y en la de los titulares de
los valores emitidos con cargo a aquél.

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

Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de negocios ajenos,
la representacion y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos. En
consecuencia, la Sociedad Gestora debera velar en todo momento por los intereses de los
titulares de los Bonos, supeditando sus actuaciones a la defensa de los mismos y
ateniéndose a las disposiciones que se establezcan reglamentariamente al efecto.

En este sentido, la Sociedad Gestora sera responsable frente a los titulares de los Bonos y
restantes acreedores por todos los perjuicios que les cause el incumplimiento de sus
funciones legalmente impuestas o inobservancias de lo dispuesto en la Escritura de
Constitucion. Asimismo, serd responsable en el orden sancionador que le resulta de
aplicacion, conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1992.

Los titulares de los Bonos no tendran accidn contra la Sociedad Gestora del Fondo, sino
por incumplimiento de sus funciones legalmente impuestas o establecidas en la Escritura
de Constitucion.

111.3.1.1. Actuaciones de la Sociedad Gestora.

Las actuaciones que la Sociedad Gestora realizara para el cumplimiento de su
funcién de administracion y representacion legal del Fondo son, con caracter
meramente enunciativo y sin perjuicio de otras actuaciones previstas en el
presente Folleto, las siguientes:

(i) abrird en nombre del Fondo una cuenta financiera (en adelante, "Cuenta
de Tesoreria"), inicialmente con el Banco, en tanto en cuanto el rating a
corto plazo del Banco no descienda de A-1 (segin escala de S&P
Ratings Services).

En el supuesto de que la deuda a corto plazo del Banco experimentara,
durante la vida de la emisién, un descenso en su rating, situandose por
debajo de A-1 (segin escala de calificacion de S&P Ratings Services)
trasladara la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a
corto plazo posea un rating minimo de A-1, y contratard la maxima
rentabilidad posible para su saldo, que podra ser diferente a la
contratada con el Banco, en un plazo maximo de treinta (30) Dias
Haébiles a contar desde el momento que tenga lugar tal situacion,
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(if)

(i)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)
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dejando consecuentemente el Banco de llevar a cabo la reinversion en el
momento en que los fondos de la Cuenta de Tesoreria se trasladen a la
nueva entidad, pudiendo, con posterioridad, trasladarla al Banco cuando
su deuda a corto plazo alcance nuevamente el rating A-1, segln la escala
citada anteriormente (todo ello, de conformidad con lo previsto en el
apartado V.3.1. del presente Folleto);

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

Llevar a cabo la administracion financiera de los activos con diligencia y
rigor, sin perjuicio de las funciones de gestién asumidas por el Cedente
en su calidad de Administrador conforme a lo dispuesto en el apartado
IV.2 del presente Folleto, y llevar la contabilidad con la debida
separacion entre la Sociedad Gestora y el Fondo;

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 Derecho de Crédito y con las
condiciones de los distintos contratos;

Validar y controlar la informacion que reciba del Administrador (tal y
como se define en el apartado 1V.2.1 del presente Folleto) 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;

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

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

En el supuesto de que las calificaciones a la deuda de BSCH asignadas
por la Agencia de Calificacion, en cualquier momento de la vida de los
Bonos, descendieran de las calificaciones establecidas en los Contratos
de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de
Tesoreria, de Permuta,, de Linea de Liquidez y de Direccion,
Aseguramiento y Colocacion de la Emision, efectuar las actuaciones
previstas con relacion a estos Contratos que se describen en los
apartados V.3.y V.4 del presente Folleto;

Cumplir con sus obligaciones de calculo previstas en el presente Folleto
y en los diversos contratos conexos a la constitucion del Fondo y que se
describen en el apartado V.3 del presente Folleto;
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(xii)

(iii)

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

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;

Facilitar a los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo, a la
CNMV, a la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera, a la
Direccion de Politica de la Pequefia y Mediana Empresa y a la Agencia
de Calificacion cuantas informaciones y notificaciones prevea la
legislacion vigente y, en especial, las contempladas en la Escritura de
Constitucion y en el presente Folleto;

Para permitir la operativa del Fondo en los términos previstos en la
Escritura de Constitucion, en el presente Folleto y en la normativa
vigente en cada momento, prorrogar o modificar los contratos que haya
suscrito en nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los prestadores
de servicios al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, caso de ser
necesario, celebrar contratos adicionales, incluidos nuevos contratos de
lineas de crédito, todo ello sujeto a la legislacién vigente en cada
momento, a la autorizacion previa, caso de ser necesaria, de la CNMV u
organismo administrativo competente y a su notificacién a la Agencia
de Calificacién, 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 comunicara previamente a la Agencia de Calificacion, se
formalizara en escritura publica y sera comunicada a la CNMV para su
puesta a disposicion del pablico como hecho relevante o suplemento
del presente Folleto.

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

Elaborar y someter a la CNMV y a los 6rganos competentes, todos los
documentos e informaciones que deban someterse segun lo establecido
en la normativa vigente, en la Escritura de Constitucion y en el presente
Folleto, o le sean requeridos, asi como elaborar y remitir a la Agencia de
Calificacion la informacion que razonablemente le requieran;

Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la liquidacion del
Fondo, incluyendo la decision de vencimiento anticipado de la emision
de Bonos vy liquidacién del Fondo, de acuerdo con lo previsto en el
presente Folleto;

(xvii) En su caso, comunicar debidamente a la Direccion General del Tesoro

y Politica Financiera el importe que corresponda desembolsar al Estado
en virtud del Aval otorgado, asi como el resto de obligaciones de la
Sociedad Gestora que se deriven del otorgamiento del Aval del Estado
y, si fuera el caso, ejecutar el Aval;
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111.3.1.2.

111.3.1.3.

(xviii)No llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la calificacion de
los Bonos y procurar la adopcién de aquellas medidas que estén
razonablemente a su alcance para que la calificacion de los Bonos no se
vea afectada negativamente en ningin momento;

(xix) Gestionar el Fondo de forma que el valor patrimonial del mismo sea
siempre nulo.

Nivel de diligencia de la Sociedad Gestora.
a) Nivel de Diligencia.

La Sociedad Gestora desempefiara su actividad con la diligencia que le resulta
exigible de acuerdo con el Real Decreto 926/1998, representando el 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 intereses, dando prioridad a
los intereses de los tenedores de los Bonos y a los de los restantes acreedores
del Fondo frente a los que le son propios. La Sociedad Gestora sera
responsable frente a los tenedores de los Bonos y restantes acreedores del
Fondo por todos los perjuicios que les cause por el incumplimiento de sus
obligaciones. Asimismo, serd responsable en el orden sancionador que le
resulte de aplicacion conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1992.

b) Disponibilidad de medios.

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

c¢) Cédigo de conducta.

La Sociedad Gestora cumplira con el cédigo de conducta que le resulte de
aplicacion.

La Sociedad Gestora tiene establecido un Reglamento Interno de Conducta
en aplicacion de lo dispuesto en el Capitulo 11 del Real Decreto 629/1993, de
3 de mayo, sobre normas de actuacion de los mercados de valores y registros
obligatorios, que han sido comunicados a la CNMV.

d) Ausencia de conflictos.

La Sociedad Gestora podra actuar como Sociedad Gestora del Fondo, asi
como de cualquier otro fondo de titulizacion, sin que la gestion simultanea de
éstos constituya en modo alguno una vulneracién de sus obligaciones de
diligencia como Sociedad Gestora del Fondo u otros fondos de titulizacion.

Sustitucién de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora sera sustituida en la administracion y representacion del
Fondo de conformidad con las disposiciones que se establezcan
reglamentariamente al efecto. Asi, de acuerdo con lo previsto en los articulos
18 y 19 del Real Decreto 926/1998, la sustitucion de la Sociedad Gestora se
realizara por el siguiente procedimiento:
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La Sociedad Gestora podra renunciar a su funcion cuando asi lo estime
pertinente y solicitar voluntariamente su sustitucion, mediante escrito
dirigido a la CNMV en el que hara constar la designacion de la sociedad
gestora sustituta. A tal escrito se acompafara el de la nueva sociedad
gestora debidamente autorizada e inscrita como tal en los registros
especiales de la CNMV, en el que ésta se declare dispuesta a aceptar tal
funcién e interese la correspondiente autorizacion. La renuncia de la
Sociedad Gestora y el nombramiento de una nueva sociedad como
sociedad gestora del Fondo deberdn ser aprobados por la CNMV. En
ningun caso podréd 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 en
relacion al Fondo. Tampoco podra la Sociedad Gestora renunciar a sus
funciones si por razon de la referida sustitucion, la calificacion otorgada a
cualquiera de las Series de Bonos emitidos con cargo al Fondo
disminuyese. Todos los gastos que se generen como consecuencia de
dicha sustitucién seran soportados por la propia Sociedad Gestora, no
pudiendo ser imputados, en ningln caso, al Fondo.

En el supuesto de concurrir en la Sociedad Gestora cualquiera de las
causas de disolucion previstas en el nimero 1 del articulo 260 de la Ley
de Sociedades Andnimas, se procederad a la sustitucion de la Sociedad
Gestora. La concurrencia de cualquiera de dichas causas se comunicara
por la Sociedad Gestora a la CNMV. En este supuesto, la Sociedad
Gestora estara obligada al cumplimiento de lo previsto en el apartado (i)
precedente con anterioridad a su disolucion.

(iii) En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en suspension

de pagos, quiebra o concurso, o fuera revocada su autorizacion, debera
proceder a nombrar una sociedad gestora que la sustituya. La sustitucion
tendra que hacerse efectiva antes que transcurran cuatro (4) meses desde
la fecha en que se produjo el evento determinante de la sustitucion. Si
habiendo transcurrido cuatro (4) meses desde que tuvo lugar el evento
determinante de la sustitucion, la Sociedad Gestora no hubiera designado
una nueva sociedad gestora, se procedera a la liquidacion anticipada del
Fondo y a la amortizacion de los Bonos, para lo que deberan realizarse las
actuaciones previstas en el apartado 111.8 del presente Folleto.

(iv) La sustitucion de la Sociedad Gestora y el nhombramiento de la nueva

sociedad, aprobada por la CNMV de conformidad con lo previsto en los
parrafos anteriores, debera ser comunicada a la Agencia de Calificacion y
se publicara, en el plazo de quince (15) dias, mediante un anuncio de dos
diarios de difusion nacional y en el boletin del Mercado AIAF.

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los documentos publicos y
privados que fueran necesarios para proceder a su sustitucién por otra
sociedad gestora de conformidad con el réegimen previsto en los parrafos
anteriores de este apartado. La sociedad gestora sustituta debera quedar
subrogada en los derechos y obligaciones que, en relacion con el presente
Folleto, correspondan a la Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad
Gestora debera entregar a la nueva sociedad gestora cuantos documentos
y registros contables e informaticos relativos al Fondo obren en su poder.
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111.3.2 Esquema de remuneracion a favor de la Sociedad Gestora por el desempefio de
sus funciones.

La Escritura de Constitucion determinara que la Sociedad Gestora tendra derecho:

() a una Comision de Administracion pagadera en la Fecha de Desembolso y de una
sola vez igual a ciento cincuenta mil (150.000) euros y,

(ii) en cada Fecha de Pago de los Bonos, a una Comision de Administracion Periddica
igual al 0,025% anual, con un minimo de setenta mil euros (70.000 €) anuales y un
maximo de trescientos mil euros (300.000 €) anuales, que se devengara sobre los dias
efectivos de cada Periodo de Devengo de Interés, se pagara trimestralmente en cada
una de las Fechas de Pago y se calculara sobre la suma de los Saldos Pendientes de
Pago de los Bonos de todas las Series, en la fecha de inicio del Periodo de
Determinacion anterior a la Fecha de Pago en curso. La comision devengada desde la
Fecha de Constitucion del Fondo hasta la primera Fecha de Pago de los Bonos se
ajustara proporcionalmente a los dias transcurridos entre ambas fechas, calculandose
sobre el importe nominal de los Bonos emitidos

El calculo de la Comision de Administracion Periddica, pagadera en una Fecha de Pago
determinada se realizar& con arreglo a la siguiente formula

A=Bx0,025%% ————
365x100

Donde:
A = Comisién pagadera en una Fecha de Pago determinada.

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

d = NUmero de dias transcurridos durante cada Periodo de Devengo de
Intereses.

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, por carecer de liquidez suficiente, no
abonara en una Fecha de Pago la totalidad de la comision debida, las cantidades no
pagadas devengaran un interés anual equivalente al tipo de interés medio ponderado
aplicable a la cartera de Derechos de Crédito durante el trimestre inmediatamente
anterior a cada Fecha de Pago, menos un margen del dos coma cinco por ciento (2,50%)
con un minimo de cero.

Todos los pagos a terceros en concepto de gastos ordinarios (tales como auditoria,
publicidad y mantenimiento de la calificacion de los Bonos) y extraordinarios
relacionados con la gestion del Fondo, serdn efectuados directamente por la Sociedad
Gestora sin perjuicio del derecho de ésta a ser reembolsada por el Fondo siempre que el
Fondo cuente con liquidez suficiente y de acuerdo con el orden de prelacion de pagos
previsto en el apartado V.5.2.1.2 de este Folleto Informativo.
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1.4

11.4.1

Valor patrimonial del Fondo e indicacién sucinta de los activos y pasivos que
determinan dicho valor, tanto en su origen como una vez iniciado su
funcionamiento. Gastos de constitucion. Gastos periddicos a cargo del Fondo, e
ingresos derivados de su funcionamiento.

El Fondo constituira un patrimonio separado, carente de personalidad juridica y tendrd el
caracter de cerrado por el activo y por el pasivo, de conformidad con el articulo 3 del
Real Decreto 926/1998.

En la Fecha de Constitucion, el Fondo esta integrado, en cuanto a su activo, por los
Derechos de Crédito y el Fondo de Reserva descrito en el apartado V.3.5. del presente
Folleto y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos y el Préstamo Subordinado para Gastos
Iniciales descrito en el apartado V.3.2 del mismo, de tal forma que el valor patrimonial
neto del Fondo es nulo.

Adicionalmente el Fondo concierta la Permuta, el Aval del Estado y la Linea de Liquidez
que figuraran en cuentas de orden.

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

Valor Patrimonial del Fondo
111.4.1.1. Activos
a) Ensuorigen.
En la Fecha de Constitucion el Fondo tendra como activo principal:

* EI importe nominal de los Derechos de Crédito cedidos por el
BANCO agrupados en el Fondo.

* EIl saldo existente en la Cuenta de Tesoreria integrado por las
cantidades obtenidas del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales
otorgado por el BANCO y que se describe en el apartado V.3.2 del
presente Folleto.

o Gastos iniciales activados.

b) Como consecuencia del funcionamiento del Fondo.

A partir de la Fecha de Constitucion y después de la Fecha de
Desembolso, el Fondo tendra como activos principales:

* Los importes devengados por la amortizacion del principal de los
Préstamos

» El interés nominal ordinario devengado de los Derechos de Crédito
desde la fecha de la cesion calculado al tipo de interés nominal de los
Préstamos.
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» El interés nominal de demora devengado de los Derechos de Crédito,

calculado al tipo de interés de demora aplicado a los Préstamos.

Las cantidades netas a recibir, en su caso, en virtud de los términos de
la Permuta Financiera de Intereses descrita en el apartado V.3.4.
siguiente.

Cualesquiera cantidades o activos percibidos por ejecucion judicial o
notarial de las garantias de los Préstamos o por la enajenacion o
explotacion de los inmuebles adjudicados al Fondo en ejecucién de
las garantias hipotecarias, 0 en administracion y posesion interina de
la finca (en proceso de ejecucién), adquisicion al precio de remate o
importe determinado por resolucion judicial. lgualmente todos los
posibles derechos o indemnizaciones que pudieran resultar a favor del
BANCO, incluyendo los derivados de cualquier derecho accesorio a
los Préstamos y, en particular, todas las comisiones previstas en los
Préstamos que fueran abonadas por los Deudores.

Las cantidades que compongan el Fondo de Reserva.

El resto de los saldos existentes en la Cuenta de Tesoreria descrita en
el apartado V.3.1. del presente Folleto mas los correspondientes
intereses devengados.

En su caso, las cantidades recibidas con cargo al Aval o las cantidades
dispuestas con cargo a la Linea de Liquidez, descritos en los apartados
V.3.3.y V.3.6., respectivamente.

Gastos iniciales activados sin amortizar.

Gastos de liquidacion y extincién del Fondo.

Cualesquiera cantidades que correspondan al Fondo derivadas de
otros contratos formalizados por la Sociedad Gestora por cuenta del
Fondo.

111.4.1.2. Pasivos
a) Ensuorigen.

En la Fecha de Constitucion, el Fondo tendra como pasivo principal:

» El importe a pagar por la adquisicion de los Derechos de Crédito.
e EI Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales concedido por el

BANCO que se recoge en el apartado V.3.2. de este Folleto.

b) Como consecuencia del funcionamiento del Fondo.

Desde la Fecha de Desembolso, el Fondo tendra como pasivos
principales:

» Los Saldos de Principal Pendientes de Pago de los Bonos de las Series

A, B(G), C, D, y E segun lo establecido en el Capitulo Il de este
Folleto.

* Los saldos no amortizados del Préstamo Subordinado para Gastos

Iniciales.

 Las cantidades netas a pagar, en su caso, en virtud de los términos de

la Permuta Financiera descrita en el apartado V.3.4.
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* Los importes, en su caso, dispuestos con cargo al Aval pendientes de
devolucion, descrito en el apartado V.3.3.

* Los importes, en su caso, dispuestos con cargo a la Linea de Liquidez
pendientes de devolucién, descrita en el apartado V.3.6.

* Los intereses, las comisiones y demas gastos establecidos en los
diversos contratos de la operacién, asi como cualquier otro en que
pueda incurrir el Fondo.

111.4.2 Ingresos del Fondo derivados de su funcionamiento.

El Fondo dispondra de los siguientes ingresos depositados en la Cuenta de Tesoreria,
susceptibles de empleo en una Fecha de Pago concreta:

a) Las cantidades percibidas por reembolso del principal de los Derechos de Credito en
el Periodo de Determinacion precedente.

b) Los intereses, tanto ordinarios como de demora, correspondientes a los Derechos de
Crédito, calculados al tipo de interés ordinario, o carga financiera, o de demora
aplicable a cada uno de los Préstamos subyacentes, y cobrados en el Periodo de
Determinacién precedente.

c) La rentabilidad obtenida en el Periodo de Determinacion precedente por las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria segun lo previsto en el apartado
V.3.1 del presente Folleto.

d) Las comisiones previstas en los Préstamos que fueran abonadas por los Deudores en
el Periodo de Determinacion precedente.

e) La cantidad neta a recibir, en su caso, en virtud de los términos de la Permuta
Financiera descrita en el apartado V.3.4 o, en caso de incumplimiento del BANCO,
el pago liquidativo del Swap.

f) Las cantidades dispuestas con cargo al Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales.
g) Las disposiciones, en su caso, de la Linea de Liquidez.

h) Cualesquiera otras cantidades que pudiera percibir el Fondo incluyendo las que
puedan resultar de la enajenacion de inmuebles adjudicados al Fondo.

Asimismo, el Fondo dispondra de las cantidades dispuestas con cargo al Aval del Estado
que seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria, susceptibles de ser aplicadas en una
Fecha de Pago concreta, Gnicamente al pago de intereses y al reembolso de principal en
caso de amortizacion anticipada de los Bonos, de los Bonos de la Serie Garantizada, o, en
su caso, al reembolso de las cantidades anticipadas para el pago de intereses dispuestas
con cargo a la Linea de Liquidez.

111.4.3.Gastos a cargo del Fondo.

La Sociedad Gestora abonara con cargo al Fondo, siendo reembolsado segun el orden de
prelacion de pagos previsto en el apartado V.5.2.1.2 del presente Folleto, todos los gastos
(ordinarios y extraordinarios) necesarios para su funcionamiento. A modo meramente
enunciativo, la Sociedad Gestora satisfara los siguientes gastos, tanto iniciales como
periddicos.
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* Todos aquellos gastos derivados de la constitucién del Fondo y los que puedan
derivarse de las verificaciones, inscripciones y autorizaciones administrativas de
obligado cumplimiento.

» Gastos derivados de la publicidad oficial por la oferta de suscripcién de los Bonos.

e Gastos derivados de la preparacion y otorgamiento de la Escritura de Constitucion,
del presente Folleto y de los contratos, asi como las comisiones y gastos
contemplados en los mismos.

» Honorarios de la Agencia de Calificacion S&P Espafa por las calificaciones de los
Bonos y el mantenimiento de dichas calificaciones.

»  Gastos derivados de la emision y amortizacion de los Bonos.

o Gastos relativos a la llevanza del registro contable de los Bonos por su
representacion mediante anotaciones en cuenta y su admisién a negociacion en
AIAF.

e Gastos que puedan derivarse de la venta de los Derechos de Crédito y de los activos
remanentes del Fondo para la liquidacion del mismo.

e Gastos necesarios para instar la ejecucion de los Préstamos.

» Gastos derivados de la administracion del Fondo y de los Derechos de Crédito.

» Comisiones con cargo al Fondo por los contratos de servicios financieros suscritos.

» Gastos derivados de los anuncios y notificaciones relacionados con el Fondo y/o los
Bonos.

» Gastos de auditorias y de asesoramiento legal.

* En general, cualesquiera otros gastos soportados por el Fondo o por la Sociedad
Gestora en representacion y por cuenta del mismo.

La estimacion de los gastos iniciales de constitucién y emision del Fondo se encuentra
detallada en el apartado 11.14 del presente Folleto.

El Impuesto sobre el Valor Afadido (IVA) que hubiera soportado el Fondo podra
constituir gasto deducible a los efectos del Impuesto sobre Sociedades en la medida en
que no sea deducible a efectos del IVA y no deba ser considerado como mayor valor del
activo.

Formulacion, verificacibn y aprobacién de cuentas anuales y demas
documentacion contable del Fondo.

I11.5.1 Obligaciones y plazos previstos para la formulacion, verificacion y aprobacion de

cuentas anuales e informe de gestion.

Las cuentas anuales del Fondo seran objeto de verificacion y revisién anualmente por
auditores de cuentas.

El ejercicio del Fondo tendrd una duraciéon de un (1) afio natural, que finaliza el 31 de
diciembre de cada afio.

La Sociedad Gestora presentara a la CNMV las cuentas anuales del Fondo, junto con el
informe de auditoria de las mismas, dentro de los cuatro (4) meses siguientes al cierre del
ejercicio del Fondo (esto es, antes del 1 de mayo de cada afo).

La Sociedad Gestora procederd a designar, por periodos minimos de tres (3) afios, al
Auditor de Cuentas que lleve a cabo, durante ese periodo de tiempo, la auditoria de las
cuentas anuales del Fondo, informando de tal designacion a la CNMV.
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I11.5.2.0bligaciones y plazos previstos para la puesta a disposicién del publico y
remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores de la informacion
periddica de la situacion economico-financiera del Fondo.

La Sociedad Gestora, en su labor de gestion y administracion del Fondo, se compromete
a remitir a la CNMV trimestralmente, con posterioridad a cada Fecha de Pago y con la
mayor diligencia posible, la informacién descrita a continuacion (excepcion hecha de la
contenida en el apartado e) que tendréd caracter anual) en relacién con los Bonos, el
comportamiento de los Derechos de Crédito, amortizaciones anticipadas, y situacion
econdmico-financiera del Fondo.

a)

b)

d)

En relacién con cada una de las Series de Bonos:

1. Saldos de Principal Pendientes de Pago y porcentajes que cada uno de ellos
representa sobre el importe nominal inicial de cada Serie.
Intereses devengados y pagados.
Intereses devengados y no pagados.
Amortizacion devengada y pagada

Vida media estimada de los Bonos de cada una de las Series bajo el
mantenimiento de la Tasa de Amortizacion Anticipada de los Préstamos, seguin se
determina en el apartado d) siguiente.

ok~ wd

En relacién con los Derechos de Crédito.

1. Saldo Vivo de los Derechos de Crédito.

2. Intereses tanto devengados como cobrados.

3. Importe al que ascienden las cuotas en morosidad correspondientes a los
Préstamos a la fecha de dicho informe.

En relacion con la situacion econdmico-financiera del Fondo:

Informe sobre la procedencia y posterior aplicacion de los fondos disponibles de
conformidad con el orden de prelacién de pagos contenido en el apartado V.5.2.1.2
del presente Folleto.

En relacion con la amortizacién anticipada de los Préstamos:

Listado demostrativo de la Tasa Media de Amortizacion Anticipada real de los
Préstamos.

En relacion con las Cuentas Anuales del Fondo:

Balance, cuenta de resultados, informe de gestion e informe de auditoria dentro de
los cuatro (4) meses siguientes al cierre de cada ejercicio.

111.5.3 Obligaciones de comunicacion de hechos relevantes.

La Sociedad Gestora, para el exacto cumplimiento de las condiciones de la emision,
se compromete a efectuar las siguientes notificaciones:

a) Notificaciones ordinarias periodicas.

a’) De conformidad con lo previsto en el apartado 11.10.1.d), el Fondo, a
través de su Sociedad Gestora, en un plazo comprendido entre el Momento
de Fijacion de Tipo y tres (3) Dias Habiles siguientes como maximo a cada
Fecha de Pago, procedera a comunicar a los tenedores de los Bonos, los
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tipos de interés nominales resultantes para cada una de las Series de Bonos
para el Periodo de Devengo de Interés siguiente, segun los criterios
contenidos en el citado apartado.

a’") De conformidad con lo previsto en los apartados 11.10.3 y 11.11.3,
trimestralmente, con una antelacion minima de un (1) dia natural a cada
Fecha de Pago el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, procedera a
comunicar a los tenedores de los Bonos, no solo los intereses resultantes de
los Bonos de las cinco (5) Series, junto la amortizacidn de los mismos segun
proceda, sino, ademas:

(i) Las Tasas Medias de Amortizacion Anticipada reales de los Derechos
de Credito, a la Fecha de Determinacion;

(i) la vida residual media de los Bonos de las cinco (5) Series calculada con
las hipotesis de mantenimiento de dicha tasa real, y de amortizacion
anticipada segun lo previsto en el apartado 11.12.b, parrafo primero; y

(iii) los Saldos Pendientes de Pago (después de la amortizacion a liquidar en
cada Fecha de Pago) de los Bonos de cada Serie, y los porcentajes que
dichos Saldos Pendientes de Pago representan sobre el importe
nominal inicial de los Bonos.

Asimismo, y si procediera, se pondra en conocimiento de los tenedores de
los Bonos las cantidades de intereses devengadas por los mismos y no
satisfechas, por insuficiencia de Fondos Disponibles, de conformidad con
las reglas de prelacién de pagos previstas en el apartado V.5.2.1.2. del
presente Folleto Informativo.

Las notificaciones de este apartado a") seran efectuadas segun lo dispuesto
en el apartado c) siguiente, y serdn, asimismo, puestas en conocimiento de
Iberclear, en un plazo minimo de tres (3) Dias Habiles anteriores a cada
Fecha de Pago.

b) Notificaciones extraordinarias.

b”) Con motivo de la constitucién del Fondo y emision de los Bonos, el dia
siguiente a la Fecha de Constitucion, la Sociedad Gestora, en representacion
del Fondo, procedera a efectuar la notificacion (mediante el procedimiento
sefialado en el apartado c) siguiente) de la constitucion del Fondo y emision
de Bonos, junto con los tipos de interés nominales anuales, variables
trimestralmente de cada una de las Series de Bonos, resultantes para el
Primer Periodo de Devengo de Interés, todo ello de conformidad con lo
contenido en el apartado 11.10 del Folleto Informativo, siendo apto para
dicha publicacion cualquier dia del calendario, Habil o Inhabil (a los efectos
del presente Folleto).

b') Restantes.

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, asimismo, informard a los
tenedores de los Bonos, de todo hecho relevante que pueda producirse en
relacion con los Derechos de Crédito, con los Bonos, con el Fondo, y con
la propia Sociedad Gestora, que pueda influir de modo sensible a la
negociacién de los Bonos y, en general, de cualquier modificacion relevante
en el activo o pasivo del Fondo, y asimismo, de una eventual decision de
amortizacion anticipada de los Bonos por cualquiera de las causas previstas
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en el Folleto Informativo, siéndole remitido a la CNMV en ese supuesto el
Acta Notarial de Liquidacién y Procedimiento a que hace referencia el
apartado 111.8.3 del Folleto Informativo.

c¢) Procedimiento.

Las notificaciones a los bonistas que, a tenor de lo anterior, haya de efectuar el
Fondo, a través de su Sociedad Gestora, habran de serlo de la forma siguiente:

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

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

Adicionalmente, podrdn realizarse las notificaciones anteriores mediante su
publicacion en otros medios de difusion general.

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

d) Informacion a Comision Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad Gestora procedera a poner en conocimiento de la misma las
publicaciones que, tanto con caracter ordinario periédico como con caracter
extraordinario, se efectden segin lo previsto en los anteriores apartados, asi
como cualquier informacion que con independencia de lo anterior le sea
requerida.

I11.6 Régimen fiscal del Fondo

Se describe a continuacion un breve extracto del régimen fiscal general aplicable al Fondo
y que ha de entenderse sin perjuicio de las peculiaridades de caracter territorial y de la
regulacion que pueda ser aplicable en el momento de la obtencién u ordenacion de las
rentas correspondientes.

El régimen fiscal aplicable a los Fondos de Titulizacion de Activos es el general
contenido en el Real Decreto Legislativo 4/2004 y en sus normas de desarrollo, con las
peculiaridades especificas que se derivan de lo dispuesto en la Ley 19/1992, de 7 de Julio,
sobre régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacion Hipotecaria, en la Ley 3/1994 de 14 de Abril y en el Real Decreto 926/1998,
de 14 de Mayo, por el que se regulan los fondos de titulizacion de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacion que, en resumen, definen los siguientes principios
fundamentales:

1°) Los Fondos de Titulizacion de Activos son sujetos pasivos autbnomos del Impuesto
sobre Sociedades, sometidos en su tributacion al régimen general de determinacion
de la base imponible, asi como al tipo general del impuesto del treinta y cinco por
ciento (35%) y a las normas comunes sobre deducciones en la cuota, compensacion
de pérdidas y demas elementos sustanciales de la configuracion del impuesto.

2°) Los rendimientos de capital mobiliario de los Fondos de Titulizacion se encuentran
sujetos al régimen general de retenciones a cuenta del Impuesto sobre Sociedades,
con la particularidad de que el articulo 59, k) del Reglamento, aprobado por Real
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1.7

39)

4°)

Decreto 1777/2004, de 30 de julio, declara no sometidos a retencion “los rendimientos
de participaciones hipotecarias, préstamos u otros derechos de crédito que constituyan ingreso de los
Fondos de Titulizacion”.

El articulo 5.10 de la Ley 19/1992, establece que la constitucién de los fondos de
titulizacion hipotecaria, estda exenta del concepto “operaciones societarias”,
predeterminando con ello su sujecion al mismo.

Por su parte, el articulo 16 del Real Decreto-Ley 3/1993, habilito al Gobierno para
“extender el régimen previsto para la titulizacion de participaciones hipotecarias (...) a la titulizacion
de otros préstamos y derechos de crédito”, habilitacion que fue refrendada y ampliada por la
Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994.

Asimismo, el Real Decreto 926/1998 dispone que a los Fondos de Titulizacion de
Activos, en lo no contemplado en dicha norma, se les aplicaran las reglas contenidas
en la Ley 19/1992 para los fondos de titulizacion hipotecaria, en tanto resulten de
aplicacion, atendiendo a su naturaleza especifica.

La transmision al Fondo de los Derechos de Crédito prevista en la Escritura, en la
forma antes expuesta es una operacion sujeta y exenta del Impuesto sobre el Valor
Afadido, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 20.uno, 18° €) de la Ley
37/1992, de 28 diciembre.

En lo que se refiere al Impuesto sobre el Valor Afadido, el Fondo estara sujeto a las
reglas generales, con la Unica particularidad de que los servicios prestados al mismo
por la Sociedad Gestora estaran exentos del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

Supuestos excepcionales de modificacién de la escritura de constitucion del
fondo.

La Escritura de Constitucién, en virtud de lo dispuesto en el Real Decreto 926/1998,
tendra esencialmente el siguiente contenido:

(i)

(ii)
(iii)

(iv)

(Vi)
(vii)

Identificard los Derechos de Crédito cedidos por el BANCO al Fondo, el régimen
previsto para su administracion y gestion de cobro y, en su caso, las reglas de su
sustitucién. Asimismo, detallara las caracteristicas juridicas y econdémico-financieras
que los definen y los saldos, rendimientos, flujos financieros, condiciones de cobro,
fechas de vencimiento y sistemas de amortizacion.

Definird con precision las caracteristicas de los Bonos a emitir, asi como de los
créditos;

Establecera las demas reglas a las que haya de ajustarse el Fondo, determinando las
operaciones que la Sociedad Gestora podra llevar a cabo en representacion del
Fondo con fin de aumentar la seguridad o regularidad en el pago de los Bonos,
neutralizar las diferencias de tipos de interés entre los activos incorporados al
Fondo y los Bonos o, en general, transformar las caracteristicas financieras de todos
0 algunos de dichos activos;

Determinara las reglas con arreglo a las cuales se regira el proceso de liquidacion del
Fondo;

Precisara el Cedente de los Derechos de Crédito;
Especificara el limite temporal de vida del Fondo asi como su importe maximo;

Preverd el mecanismo por el que quedaran salvaguardados los derechos de los
inversores en caso de vicios ocultos, falsedades o negligencias que afecten a los
Derechos de Credito.
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1.8

En este sentido, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado (iii) del parrafo anterior, la
Escritura de Constitucion prevera que el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, celebre
los contratos que se detallan en el apartado V.3 del presente Folleto.

La Escritura de Constitucion del Fondo no podra sufrir alternacién alguna sino en los
supuestos excepcionales, cuando ello esté permitido de acuerdo con la normativa vigente,
y con las condiciones que se establezcan legalmente, previa notificacion a la Agencia de
Calificacion, siempre que la modificacion no perjudique la calificacion otorgada a los
Bonos por la Agencia de Calificacion ni los intereses de los tenedores de los Bonos, y
todo ello previa autorizacion en su caso de la CNMV. La Escritura de Constitucidn
también podrd ser objeto de subsanacion a instancia de la CNMV. Cualquier
modificacion de la Escritura de Constitucion se formalizard en escritura publica y sera
comunicada a la CNMV para su puesta a disposicion del publico como hecho relevante o
suplemento del presente Folleto.

Liquidacion y extincion del Fondo

111.8.1 Liquidacion anticipada del Fondo.

La Sociedad Gestora estara facultada para proceder, previa comunicaciéon a la CNMV, a
la liquidacion anticipada del Fondo y con ello a la amortizacion anticipada en una Fecha
de Pago de la totalidad de la emision de los Bonos en los siguientes supuestos:

() En lafecha en que el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito sea inferior al diez por
ciento (10%) del saldo inicial de los Derechos de Crédito, siempre y cuando el
importe de la venta de los Derechos de Crédito pendientes de amortizacién, junto
con el saldo que exista en ese momento en la Cuenta de Tesoreria permita una total
cancelacion de todas las obligaciones pendientes con los titulares de los Bonos y
respetando los pagos anteriores a éstos cuyo orden de prelacion sea preferente
segun los dispuesto en el apartado V.5.2.1.2 del presente Folleto;

(i) Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos;

(iif) Cuando por razén de una modificacion en la normativa vigente o de la concurrencia
de circunstancias excepcionales, se produjera, a juicio de la Sociedad Gestora, una
alteracion sustancial o se desvirtuase de forma permanente el equilibrio financiero
del Fondo;

(iv) En el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que establece
la obligacion de liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que hubieran
transcurrido cuatro (4) meses desde que tuviera lugar un evento determinante de la
sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta declarada en suspension de
pagos o quiebra, sin que hubiese encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a
encargarse de la gestion del Fondo;

(v) Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente
en relacion con alguno de los Bonos o con algin crédito no subordinado o se
prevea que se va a producir;

(vi) Una vez transcurridos como maximo treinta y seis (36) meses desde la fecha del
ultimo vencimiento de los Derechos de Crédito.

La liquidacion del Fondo debera ser comunicada previamente a la CNMV y después a los
titulares de los Bonos, en la forma prevista en el apartado 111.5.3.b).b”) y c) de este
Folleto, con una antelacion de treinta (30) Dias Habiles a aquel en que haya de producirse
la amortizacion anticipada, que debera efectuarse necesariamente en una Fecha de Pago.
La distribucion de las cantidades disponibles del Fondo se efectuard conforme al
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siguiente orden de prelacion de pagos que difiere del orden de prelacién de pagos del
apartado V.5.2.1.2:

1.

© o N o O

11.

12.

13.

14.

Pago a la Sociedad Gestora por gastos ordinarios del Fondo y extraordinarios una
vez ha sido efectuada la reserva para gastos de extincién originados por la
cancelacién del Fondo, debidamente justificados (incluyendo la Comision de
Administracion Periddica), pago al Banco de los gastos extraordinarios debidamente
justificados y la Comision de Administracion a favor de una tercera entidad que no
forme parte del grupo consolidado del Banco, en el supuesto de que el Banco fuera
sustituido como Administrador de los Derechos de Crédito (en los términos del
apartado V.5.3. de este Folleto).

Pago al Banco de la Cantidad Neta del Swap, mas el pago liquidativo del Swap en
caso de resolucion del citado Contrato por incumplimiento del Fondo, representado
por la Sociedad Gestora.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de Serie Ay B(G), de acuerdo con el
orden siguiente: (i) pago de los intereses debidos de los Bonos de la Serie A en la
Fecha de Pago en curso, (ii) en su caso, pago de los intereses devengados en la Linea
de Liquidez otorgada por el Banco y reembolso al Estado de los importes que
hubiese satisfecho el Fondo por la disposicién del Aval para el pago de los intereses
de la Serie B(G), (iii) y una vez realizados tales pagos, el pago de los intereses
debidos de los Bonos de la Serie B(G) en la Fecha de Pago en curso.

Pago de Principal de los Bonos de la Serie A 'y B(G), a prorrata, y reembolso del
Aval en concepto amortizacion de Principal de los Bonos de la Serie B(G).

Pago de los Intereses de los Bonos de la Serie C.
Pago del Principal de los Bonos de la Serie C.
Pago de los Intereses de los Bonos de la Serie D.
Pago del Principal de los Bonos de la Serie D.
Pago de los Intereses de los Bonos de la Serie E.
Pago del Principal de los Bonos de la Serie E.

Pago de la cantidad debida por la resolucion del Swap, en su caso, en caso de
incumplimiento del BANCO.

Pago de intereses devengados del Préstamo para Gastos Iniciales y amortizacion del
principal del Préstamo Subordinado en una cuantia igual al total del saldo requerido
a fecha de Determinacion anterior, del Fondo de Reserva.

Pago al Banco, de la Comisién Fija por la administracion de los Derechos de Crédito
igual a seis mil (6.000) euros, I.V.A. incluido.

Pago al Banco de una cantidad variable como remuneracién o compensacion por el
proceso de intermediacion financiera realizada igual a la diferencia entre los ingresos
y gastos contables para el Fondo en la Fecha de Pago correspondiente.

Asi mismo, la liquidacion debera ser comunicada a Iberclear, AIAF y a la Agencia de
Calificacion.
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111.8.2 Extincién del Fondo.

La extincion del Fondo se producira (i) por la amortizacion integra de los Derechos de
Crédito que agrupa, (ii) por el procedimiento de liquidacion anticipada previsto en el
apartado anterior y en la Estipulacion 5 de la Escritura de Constitucion, (iii) en caso de
que no se confirme la calificacion provisional como definitiva de los Bonos antes del
inicio del Periodo de Suscripcion y (iv) llegada la Fecha de Vencimiento Legal.

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

En el supuesto de que se produjese la causa de extincion recogida en el apartado (iii)
anterior, se resolvera la constitucion del Fondo asi como la emision de los Bonos y los
Contratos suscritos por la Sociedad Gestora, actuando en nombre del Fondo, a
excepcion del Contrato de Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, con arreglo al
cual se satisfaran los gastos de constitucion en que el Fondo hubiera podido incurrir.
Dicha resolucion serd comunicada inmediatamente a la CNMV vy, transcurrido un (1) mes
desde que tuviese lugar la causa de resolucién de la constitucion del Fondo, la Sociedad
Gestora otorgard Acta Notarial, que remitira a la CNMV, a Iberclear y a la Agencia de
Calificacion, declarando la extincion del Fondo y su causa.

111.8.3 Actuaciones para la liquidacion y extincion del Fondo.

Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, lleve a cabo la
liquidacion y extincién del Fondo y, en su caso, la liquidacién anticipada del Fondo y la
amortizacion anticipada de la emision de los Bonos en aquellos supuestos que se
determinan en el apartado 111.8.1 anterior y, en concreto, para que el Fondo disponga de
liquidez suficiente para hacer frente a sus obligaciones de pago, procedera la Sociedad
Gestora, en nombre del Fondo, a llevar a cabo alguna o todas de las siguientes
actuaciones:

(i) vender los Derechos de Crédito por un precio que no podra ser inferior al precio de
mercado. A estos efectos, la Sociedad Gestora deberd solicitar oferta, al menos, a
cinco (5) de las entidades méas activas en la compraventa de los activos de que se
trate, no pudiendo venderlos a un precio inferior a la mejor oferta recibida. El
BANCO dispondra de un derecho de tanteo para adquirir dichos Derechos de
Crédito, en las condiciones que fije la Sociedad Gestora. Para el ejercicio de dicho
derecho de tanteo, el BANCO dispondra de un plazo de cinco (5) Dias Héabiles
desde la fecha en que la Sociedad Gestora le comunique las condiciones en que se
procedera a la enajenacion de los Derechos de Crédito. El anterior derecho de
tanteo no implica, en ningln caso, un pacto o declaracion de recompra de los
Derechos de Crédito por parte del BANCO;

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

(i) en caso de que las actuaciones anteriores fueran insuficientes o existieran activos
remanentes, procedera a vender los demas bienes que permanezcan en el activo del
Fondo. La Sociedad Gestora estara facultada para aceptar aquellas ofertas que, a su
juicio, cubran el valor de mercado del bien de que se trate y se paguen en metalico y
al contado. Para la fijacion del valor de mercado, la Sociedad Gestora podra obtener
los informes de valoracién que juzgue necesarios.
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La Sociedad Gestora, una vez efectuada la reserva para gastos de extincion a que se hace
referencia en el punto 1 de la orden de prelacion de pagos recogida en el apartado 111.8.1
para el supuesto de liquidacion anticipada, aplicara inmediatamente todas las cantidades
que vaya obteniendo por la enajenacion de los activos del Fondo al pago de los diferentes
conceptos, en la forma, cuantia y orden de prelacion que corresponde, segin o
anteriormente establecido.

En el supuesto de que, una vez liquidado el Fondo y realizados todos los pagos previstos
en el apartado 111.8.1 para el supuesto de liquidacion anticipada o el orden de prelacion
de pagos previsto en el apartado V.5.2.1.2, para el resto de los supuestos de extincion, si
existiera algin remanente, este serd abonado al BANCO. En el caso de que el remanente
no fuera cantidad liquida por corresponder a Derechos de Crédito que se encontrasen
pendientes de resolucién de procedimientos judiciales o notariales iniciados como
consecuencia del impago por el Deudor del Derecho de Crédito de acuerdo con lo
previsto en la Estipulacion 6 de la Escritura de Constitucion, tanto su continuacion como
el producto de su resolucion sera a favor del BANCO.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y representacion del Fondo, no
procederd a la extincion del Fondo y a la cancelacion de su inscripcion en los registros
administrativos que corresponda hasta que no haya procedido a la liquidacion de los
activos remanentes del Fondo y a la distribucion de los fondos disponibles del Fondo,
siguiendo el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado 111.8.1 del presente
Folleto para el supuesto de liquidacién anticipada o el orden de prelacién de pagos
previsto en el apartado V.5.2.1.2, para el resto de supuestos de extincion.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidacion de los activos remanentes
del Fondo y la distribucion de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora otorgara un
Acta Notarial declarando (i) extinguido el Fondo, asi como las causas previstas en la
Escritura de Constitucion y en el presente Folleto que motivaron su extincion, (ii) el
procedimiento de comunicacion a los tenedores de los Bonos y a la CNMV llevado a
cabo, y (iii) la distribucién de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de
prelacion de pagos previsto en el apartado 111.8.1 del presente Folleto para el supuesto
de liquidaciéon anticipada o el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado
V.5.2.1.2 y dara cumplimiento a los demas tramites administrativos que resulten
procedentes. Dicho documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la
CNMV.
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V.1

CAPITULO IV

INFORMACIONES SOBRE LAS CARACTERiSTICAS DE LOS ACTIVOS
TITULIZADOS A TRAVES DEL FONDO

Descripcion de los Derechos de Crédito que se agrupan en el Fondo.

El BANCO es titular, entre otros, de Derechos de Crédito derivados de préstamos a
empresas no financieras domiciliadas en Espafia, correspondiendo, al menos un noventa
y nueve por ciento (99%) del volumen de los Derechos de Crédito y del volumen total
con que se constituye el Fondo a préstamos concedidos a PYMES domiciliadas en
Espafia, conforme a la definicion de la Comision Europea (Recomendacion de 3 de abril
de 1996), esto es, que cumplen los siguientes requisitos: (i) plantilla inferior a doscientos
cincuenta (250) trabajadores, (ii) volumen de negocio anual inferior a cuarenta millones
de euros (40.000.000 €) o un balance general anual inferior a veintisiete millones de euros
(27.000.000 €) y (iii) no encontrarse participada en un veinticinco por ciento (25%) 0 mas
por empresa que no pueda definirse como pequefia 0 mediana.

El BANCO transferira al Fondo, en la forma que se especifica mas adelante, los
Derechos de Crédito con objeto de darlos de baja de su balance.

Los Derechos de Crédito se clasifican, en virtud de la garantia, en Derechos de Crédito
Derivados de Préstamos Hipotecarios (garantizados con hipoteca inmobiliaria) y
Derechos de Crédito Derivados de Préstamos No Hipotecarios.

Requisitos Individuales y Globales de Titulizacion

a) Todos los Derechos de Crédito cumpliran individualmente con todos los requisitos
individuales de titulizacion (en adelante, los “Requisitos Individuales de
Titulizacidon”) que se detallan a continuacion:

() que sea un préstamo bilateral concedido por BSCH a una pequefia 0 mediana
empresa no financiera domiciliada en Espafia;

(ii) que esté denominado y sea pagadero en euros;

(i) que esté garantizado mediante garantia real (hipoteca inmobiliaria) o por
garantia personal;

(iv)  que devengue interés a tipo fijo o variable referenciado a algun indice de
mercado;

(V) que tenga una fecha de vencimiento anterior al 18 de abril de 2034;

(vi)  que, en el caso de tratarse de préstamos acogidos a financiacién por parte del
Instituto de Crédito Oficial (ICO), dicho préstamo cumpla con las
condiciones establecidas en los convenios suscritos entre BSCH y dicha
entidad,;

(vii)  que haya sido originado en el curso ordinario del negocio de BSCH;
(viii)  que BSCH ostente su titularidad, libre de cargas y reclamaciones;

(ix)  que cumpla, en el momento de su concesion, los criterios de la politica de
concesion de BSCH;
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()

(xi)

(xii)
(xiii)
(Xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)

(Xix)
(xx)
(xxi)

(xxii)
(xxiii)

(Xxiv)

que se trate de un préstamo en relacion con el cual, BSCH no haya recibido
notificacion de reclamacion o compensacion alguna con anterioridad a su
cesion al Fondo;

que los pagos del Deudor derivados del préstamo no estén sujetos a
deduccion o retencion alguna de indole tributaria;

que no exista impedimento alguno para su libre cesion al Fondo;

que constituya una obligacion valida y vinculante de pago para el Deudor y
sea exigible de acuerdo con sus propios términos (excepto en el caso de
limitacion de exigibilidad por insolvencia);

que en el momento de la cesion al Fondo, el Deudor no se encuentre en
situacion concursal alguna;

que las cuotas de principal e intereses de los Derechos de Crédito se liquiden
mensual o trimestralmente y no se contenga ninguna clausula que permita el
diferimento en el pago de intereses o de principal o el pago al vencimiento;

que la liquidacion del Derecho de Crédito se produzca mediante
domiciliacion bancaria generada automaticamente y autorizada por el Deudor
en el momento de formalizar la operacion;

que se rija por la ley espafiolg;

que esté documentado en escritura publica o en poliza intervenida por
fedatario publico, conservando BSCH, segun corresponda, primera copia de
la escritura publica o un ejemplar de la péliza intervenida;

que el plazo de amortizacién inicial no sea inferior a un afio:
que ningun préstamo prevea un limite maximo en el tipo de interés aplicable;

que ningun préstamo corresponde a financiaciones concedidas a promotores
inmobiliarios para la construccién o rehabilitacion de viviendas y/o locales
comerciales destinados a la venta;

que todos los Préstamos estan totalmente dispuestos;

que ninguna persona tenga, respecto de los Préstamos, un derecho preferente
al del Fondo;

que, en el momento de la cesién y respecto de los Derechos de Crédito, los
préstamos no tengan pagos pendientes superiores a treinta (30) dias.

También los Derechos de Crédito en conjunto deben cumplir en el momento de la
constitucion del Fondo, los siguientes requisitos globales de titulizacion (en adelante, los
“Requisitos Globales de Titulizacién) que, conjuntamente con los Requisitos
Individuales de Titulizacion anteriormente sefialados, constituiran los requisitos de
titulizacion (en adelante, los “Requisitos de Titulizacién™):

(i)

que el vencimiento medio ponderado de los Préstamos no sea superior a
catorce (14) afios;

que el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito con cuotas trimestrales no
supere el quince por ciento (15%) del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito;

que el conjunto de los Derechos de Crédito cumpla con los requisitos
establecidos en la Orden de 28 de diciembre de 2001 modificada por la
Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril;
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b)

b.1)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(xi)

que no haya ningin Deudor cuya representacion en el conjunto de los
Derechos de Crédito cedidos exceda del cero coma seis ciento (0,6%) del
Saldo Vivo de los Derechos de Crédito;

que los diez mayores Deudores no representen mas del seis por ciento (6%)
del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito y al menos los ocho (8) Deudores
de mayor importe tengan un préstamo con garantia hipotecaria de primer
rango;

que el Saldo Vivo agregado correspondiente a los cinco (5) Deudores cedidos
con mayor representacion en el conjunto de los Derechos de Crédito, no
exceda el tres por ciento (3%) del Saldo Vivo Total;

que el Saldo Vivo agregado correspondiente a los Deudores cedidos de un
mismo sector de actividad econémica no exceda del veintiuno por ciento
(21%) del Saldo Vivo total y el segundo no exceda del diecisiete por ciento
(17%) del Saldo Vivo total ;

que el Saldo Vivo agregado correspondiente a los Deudores de los tres (3)
sectores de actividad econdmica con mayor representacion en el conjunto de
Derechos de Crédito, no exceda del cincuenta y uno por ciento (51%) del
Saldo Vivo total;

que el Saldo Vivo agregado correspondiente a los Deudores de los sectores
de actividad econdémica de construccion y de inmobiliario no representen
combinados més del treinta y ocho por ciento (38%) del Saldo Vivo Total;

que el principal pendiente de amortizar correspondiente a los Deudores de la
Comunidad Autonoma con mayor representacion en el conjunto de los
Derechos de Crédito no exceda del veinticinco por ciento (25%) del Saldo
Vivo total; y los Deudores de la Comunidad Auténoma de Canarias no
representan mas del 12% del Saldo Vivo Total;

que el Saldo Vivo agregado correspondiente a los Deudores de las tres (3)
Comunidades Auténomas con mayor representacion en el conjunto de
Derechos de Crédito no exceda del cincuenta por ciento (50%) del Saldo
Vivo Total.

Declaraciones y Garantias de la Entidad Cedente de los Derechos de Credito.

EI BANCO, como titular de los Préstamos, declara y garantiza a la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, y a las Entidades Aseguradoras, lo siguiente:

En relacién con el BANCO:

(1) Que el BANCO es una entidad de crédito debidamente constituida de acuerdo con
la legislacidn vigente y se halla inscrita en el Registro Mercantil de Santander.

(2) Que los 6rganos sociales del BANCO han adoptado validamente todos los acuerdos
sociales necesarios para la cesion al Fondo de los Derechos de Crédito y para
otorgar la Escritura de Constitucion, los contratos y compromisos complementarios
asumidos.

(3) Que el BANCO esté facultado para participar en el Mercado Hipotecario y para
otorgar préstamos a PYMES y, en especial, para otorgar todos los Préstamos cuyos
Derechos de Crédito se ceden en virtud de la Escritura de Constitucion.
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b.2)

b.3)

(4)

Que ni a la fecha del presente Folleto, ni en ningdn momento desde su constitucion,
se ha encontrado el BANCO en situacién de insolvencia, suspension de pagos o
quiebra.

Que el BANCO dispone de cuentas auditadas de los tres Gltimos ejercicios con, al
menos, opinion favorable y sin salvedades de los Auditores en el Gltimo ejercicio y
que ha depositado las cuentas anuales del Gltimo ejercicio en la CNMV.

Que el BANCO ha firmado un Convenio Marco de Colaboracidn con el Ministerio
de Economia y Hacienda, que se ajusta a lo previsto en la Orden de 28 de diciembre
de 2001 modificada por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril.

En relacién con los Derechos de Crédito:

1)

(2)

Que los Derechos de Crédito existen, son validos y ejecutables de acuerdo con la
legislacion aplicable, habiéndose observado en su constitucion todas las
disposiciones legales vigentes.

Que el cien por cien (100%) de los Derechos de Crédito cumplen individualmente
con todos los Requisitos Individuales de Titulizacidbn enumerados en el apartado
IV.1.a) anterior;

Que los Derechos de Crédito en conjunto, en el momento de la constitucion del
Fondo, cumpliran con los Requisitos Globales de Titulizacion referidos en el
apartado 1V.1.a) anterior;

Que BSCH ha seguido fielmente la politica de concesion de riesgos contenida en el
Memorandum Interno que se adjunta al presente Folleto como Anexo 7, en la
concesion de todos y cada uno de los Préstamos y en la aceptacion, en su caso, de la
subrogacion de ulteriores prestamistas en la posicion del prestamista inicial.

Que los datos relativos a los Derechos de Crédito que se incluyen en el Folleto
reflejan exactamente su situacion a la fecha de seleccion de la cartera y son
correctos.

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

En relacion con los Préstamos Hipotecarios:

(1)

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

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

Que los Préstamos Hipotecarios no estan instrumentados en titulos valores, ya sean
nominativos, a la orden o al portador.

Que los Préstamos Hipotecarios no estan afectos a emision alguna de bonos
hipotecarios o participaciones hipotecarias.
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b.4)

()

©)

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

Que los Prestamos Hipotecarios no se encuentran entre los créditos excluidos del
articulo 32 del Real Decreto 685/1982.

Que las copias de todas las escrituras de hipotecas a que se refieren los Préstamos
Hipotecarios estan debidamente depositadas en los archivos del BANCO,
adecuados al efecto, a disposicion de la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo, y todos los Préstamos Hipotecarios estan claramente
identificados, tanto en soporte informéatico como por sus escrituras.

Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de cualquier tipo en relacion
con los Préstamos Hipotecarios que puedan perjudicar la validez de los mismos o
que puedan dar lugar a la aplicacion del articulo 1.535 del Cddigo Civil, o de la
existencia de circunstancias que puedan dar lugar a la ineficacia del contrato de
adquisicion del inmueble hipotecado en garantia de los Préstamos Hipotecarios.

Que, en el dia de la emision, no ha recibido ninguna notificacion de amortizacion
anticipada total de los Préstamos Hipotecarios.

(10) Que no tiene conocimiento de la existencia de ninguna circunstancia que impida la

ejecucion de la garantia hipotecaria.

En relacion con los Certificados de Transmision de Hipoteca:

(1)

Que los CTH se emiten en condiciones de mercado y, de acuerdo con la Ley
2/1981, el Real Decreto 685/1982 con excepcion de la Seccion 28, el Real Decreto
1289/1991 la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril, segln
redaccion dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de
Medidas de Reforma del Sistema Financiero, en cuya virtud se aplica a la emision de
CTH la legislacion vigente aplicable a las participaciones hipotecarias, en todo lo
que sea de aplicacién y demas normativa aplicable, cumplen todos los requisitos
establecidos en ellas.

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

Que no tiene conocimiento de que ninguno de los Deudores de los Préstamos
Hipotecarios sea titular de ningun derecho de crédito frente al BANCO por el que
le confiera el derecho a ejercitar la compensacion que pudiera afectar negativamente
a los derechos atribuidos a los CTH.

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

Que los Prestamos Hipotecarios no estan afectos a emision de bonos hipotecarios o
participaciones hipotecarias, distinta de la emision de los CTH, y, a partir de la
emision de éstos, los Préstamos Hipotecarios no estaran afectos a emision alguna de
cédulas hipotecarias, bonos hipotecarios, participaciones hipotecarias u otros CTH.

Que una vez efectuada la emision de los CTH, el saldo vivo de principal de las
cédulas hipotecarias emitidas por el BANCO no supera el noventa por ciento (90%)
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de la suma de los capitales no amortizados de los préstamos hipotecarios de su
cartera, deducidos los afectados a otros titulos hipotecarios

Cesion de los Derechos de Crédito.

La cartera preliminar de Préstamos de la que se tomaran los Derechos de Credito que se
vayan a ceder al Fondo esta formada por doce mil ciento sesenta y seis (12.166) Préstamos
con garantia hipotecaria, cuyo principal pendiente, a 15 de septiembre de 2004, ascendia a
mil seiscientos noventa y seis millones doscientos sesenta y cuatro mil seiscientos
cincuenta y nueve euros con noventa y ocho céntimos de euro (1.696.264.659,98 €) y siete
mil doscientos treinta y nueve (7.239) Préstamos con garantia personal, cuyo principal
pendiente, a 15 de septiembre de 2004, ascendia a doscientos cincuenta y siete millones
seiscientos cuarenta y cinco mil quinientos treinta y tres euros con seis céntimos de euro
(257.645.533,06 €).

Los Préstamos que se titulizaran finalmente tendran un principal pendiente de amortizar
de mil novecientos cincuenta y tres millones novecientos diez mil ciento noventa y tres
euros con cuatro céntimos de euro (1.953.910.193,04 €) correspondientes a diecinueve mil
cuatrocientos cinco (19.405) Préstamos.

Cesion de los Derechos de Crédito.

La cesion de los Derechos de Crédito, cedidos por el BANCO en el momento de la
constitucion del Fondo se instrumentard a través de la Escritura de Constitucion y se
realizara segun se determina a continuacion, diferenciando entre Derechos de Crédito
Derivados de Préstamos Hipotecarios o Derechos de Crédito Derivados de Préstamos
No Hipotecarios.

1) Cesion de los Derechos de Credito Derivados de Préstamos No
Hipotecarios:

La cesion de los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos No Hipotecarios
se llevard a cabo en virtud de la Escritura de Constitucion, que contendra los
términos necesarios para llevar a cabo dicha cesion.

Dicha cesion serd plena e incondicional y se realizara hasta el total vencimiento
de los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos No Hipotecarios objeto de
la cesion.

2) Cesion de los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos Hipotecarios:

La cesion de los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos Hipotecarios se
realizara en virtud de la Escritura de Constitucion, que contendra los términos
necesarios para la emisién por el BANCO de Certificados de Transmision de
Hipoteca, de acuerdo con lo dispuesto en la Disposicion Adicional Quinta de la
Ley 3/1994, de 14 de abril, segun redaccion dada por el articulo 18 de la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, en
cuya virtud se aplica a la emision de CTH la legislacion vigente aplicable a las
participaciones hipotecarias, en todo lo que sea de aplicacion, para su suscripcion
por la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo.

Dicha cesion sera plena e incondicional y se realizard hasta el total vencimiento
de los Préstamos Hipotecarios objeto de la cesion.

. Emision de los CTH.

El Cedente emitira en el acto de otorgamiento de la Escritura de
Constitucion, Certificados de Transmision de Hipoteca, representando cada
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uno de ellos una participacion del cien por cien (100%) del Saldo Vivo de
los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos Hipotecarios a los que
correspondan.

Las Certificados de Transmision de Hipoteca se emitiran por el Cedente con
sujecién a lo dispuesto en la Disposicion Adicional 5% de la Ley 3/1994
segun redaccion dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002, en la Ley
1971992 y en la legislacion sobre el Mercado Hipotecario (Ley 2/1981, de
25 de marzo, Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo y Real Decreto
1289/1991, de 2 de agosto, por el que se modifican determinados articulos
del mencionado Real Decreto 685/1982), y demas disposiciones aplicables,
en virtud de la cual se aplica a los CTH la legislacion vigente aplicable a las
participaciones hipotecarias.

Representacion de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

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

Tanto para los supuestos de tener que efectuar la sustitucion de algdn
Certificado de Transmision de Hipoteca, segln lo previsto en la Escritura de
Constitucion, como para el caso de que se proceda por la Sociedad Gestora,
en representacion y por cuenta del Fondo o por el BANCO, a la ejecucion
de un Préstamo Hipotecario por determinado Certificado de Transmisién de
Hipoteca, segun lo previsto en la Estipulacion 6.1.2 de la Escritura de
Constitucion, asi como, si procediéndose a la liquidacion anticipada del
Fondo, en los supuestos y con las condiciones de la Estipulacion 5 de la
Escritura de Constitucion y el apartado 111.8 del presente Folleto
Informativo, haya de tener lugar la venta de los citados Certificados de
Transmision de Hipoteca, el Cedente se compromete a fraccionar, en su
caso, cualquier titulo maltiple en tantos titulos individuales o globales como
fueren necesarios, a sustituirlo o canjearlo para la consecucion de las
anteriores finalidades.

Transmisibilidad y registro de los CTH.

Tal y como establece el Real Decreto 685/1982, los CTH seran transmisibles
mediante declaracion escrita en el mismo titulo y, en general, por cualquiera
de los medios admitidos en Derecho. La transmision del certificado y el
domicilio del nuevo titular deberan notificarse por el adquirente al Cedente.

El transmitente no respondera de la solvencia del Cedente ni de la del
Deudor del Préstamo Hipotecario, asi como tampoco de la suficiencia de la
hipoteca que lo garantice.

El Cedente, en cuanto emisor de los CTH llevara un libro especial en el que
anotara los CTH emitidos sobre cada Préstamo Hipotecario, asi como las
transferencias de los mismos que se le notifiquen, siendo de aplicacion a los
CTH lo que para los titulos nominativos establece el articulo 53 del Real
Decreto 685/1982. En el propio libro anotaré los cambios de domicilio que
le hayan sido notificados por los titulares de los CTH.
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c.3)

En dicho libro constaran ademas los siguientes datos:

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

b) Datos registrales de la hipoteca.
. Transmisiones patrimoniales.

Los actos de emision, transmision, reembolso y cancelacion de los
Certificados de Transmision de Hipoteca estan exentos del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, de acuerdo
con lo previsto por el articulo 71 del Real Decreto 685/1982 de 17 de marzo.

3) Precio de la cesion de los Derechos de Crédito.

El precio de cesion de los Derechos de Crédito sera a la par, es decir, el principal
pendiente de amortizar de los Derechos de Crédito agrupados en el Fondo en la
Fecha de Constitucion del Fondo.

El precio debera ser integramente satisfecho antes de las 15:00 horas (de Madrid)
del mismo Dia Habil, valor ese mismo dia, en que quede integramente
desembolsada la emision de Bonos (el dia 26 de octubre de 2004) conforme a lo
dispuesto en la estipulacion 6.1.3 de la Escritura de Constitucion. El pago se
efectuara mediante orden cursada por la Sociedad Gestora al BANCO para que
proceda a cargar en la Cuenta de Tesoreria abierta en el BANCO a nombre del
Fondo, el importe del precio por la adquisicion de los Derechos de Crédito.

Caracter cerrado del Fondo

El Fondo tendra el caracter de cerrado por el activo y por el pasivo, de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 3 del Real Decreto 926/1998, lo que supone que, a partir del
momento de su constitucién, no se puede modificar el activo y por ende, no se pueden
incorporar nuevos Derechos de Crédito al Fondo, ni modificar el pasivo y, en
consecuencia, no puede emitir mas Bonos.

Responsabilidad del Cedente.

El Cedente no respondera de la solvencia del Deudor ni de la suficiencia de la garantia de
los Derechos de Credito.

El Cedente Unicamente respondera de la existencia y legitimidad de los Derechos de
Crédito en el momento de la cesién en los términos y condiciones que declare en la
Escritura de Constitucién del Fondo, asi como de la personalidad con la que efectia la
cesion y de las declaraciones recogidas en el apartado 1V.1.a) respecto de los Requisitos
de Titulizacion y el apartado 1V.1.b) del presente Folleto en relacion con el propio
Cedente, los Derechos de Crédito en general y los Préstamos Hipotecarios en particular y
en relacion con los CTH.
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Formalizacion de la Cesidon de Derechos de Crédito.

En la Fecha de Constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del
Fondo, suscribira con BSCH las condiciones necesarias para formalizar la cesion de
Derechos de Crédito Derivados de Préstamos No Hipotecarios y la emision y
suscripciéon de CTH contenidos en la Escritura de Constitucion.

1)

)

Objeto.

El objeto es la cesion al Fondo por BSCH de los Derechos de Crédito en la
Fecha de Constitucion del Fondo.

Legislacion aplicable a la cesion de los Derechos de Crédito.

La cesion de los Derechos de Crédito estd sometida a la legislacion comun
espafnola. De acuerdo con la legislacion comdn esparfiola vigente, la validez de la
cesion de los Derechos de Crédito al Fondo por parte del Cedente esta sujeta al
cumplimiento de las siguientes condiciones:

(i) que el Derecho de Crédito de que se trate no prohiba la cesion del mismo o,
en caso contrario, que se haya obtenido el consentimiento del Deudor y
cualquier otro consentimiento necesario, en su caso;

(i) que se hayan cumplido cualesquiera condiciones o requisitos que, en
relacion con dicha cesion, se establezcan en el Préstamo correspondiente o,
en caso contrario, se haya obtenido el consentimiento del Deudor y
cualquier otro consentimiento necesario, en su caso.

A tenor del articulo 1.527 del Cddigo Civil, el deudor que antes de tener
conocimiento de la cesion pague al acreedor quedard liberado de la obligacion. A
estos efectos, en virtud de la Escritura de Constitucion, el Cedente debera
notificar (por si o por conducto notarial) la cesion, cuando sea necesario 0
requerido de acuerdo con los términos del correspondiente Derecho de Crédito,
a los respectivos Deudores en el plazo de cinco (5) Dias Habiles siguientes a la
formalizacion de la Escritura de Constitucion, o en cualquier momento posterior
si asi lo requiere la Sociedad Gestora y en todo caso en un supuesto de concurso
del Cedente. Una vez notificada la cesion a los Deudores, estos sélo quedan
liberados de sus obligaciones mediante el pago al Agente de Pagos. Conforme al
articulo 1.198 del Cddigo Civil, el Deudor que hubiere consentido la cesién no
podra oponer al Fondo la compensacion que le hubiera correspondido frente al
Cedente.

En el caso de que la Sociedad Gestora revocase el mandato conferido al Cedente
como Administrador de los Derechos de Crédito a que se hace referencia en el
apartado 1V.2.1 del presente Folleto, aquélla podra requerir al Administrador
saliente para que notifique a los Deudores correspondientes la cesion de los
Derechos de Crédito Derivados de Préstamos No Hipotecarios y la emision de
los CTH, asi como que los pagos derivados de los mismos solo tendran caracter
liberatorio si se efectdan en la cuenta correspondiente designada por la Sociedad
Gestora. En caso de que el Cedente no hubiese cumplido el requerimiento de la
Sociedad Gestora dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a su recepcion,
la Sociedad Gestora procedera a efectuar la referida notificacion, sin perjuicio de
la responsabilidad contractual en la que el Cedente hubiera podido incurrir como
consecuencia del citado incumplimiento.

Por lo que se refiere a la cesion de los Derechos de Crédito Derivados de
Préstamos Hipotecarios, la legislacion comun espafiola es la ley naturalmente
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aplicable a la cesion, realizada mediante la emision por el BANCO de CTHs para
su suscripcion integramente por el Fondo, de conformidad con la Disposicion
Adicional Quinta de la Ley 3/1994, segun redaccion dada por el articulo 18 de la
Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero de 14 de abril; con la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion del
Mercado Hipotecario; el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, por el que se
desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981; y demas regulacion vigente
en cada momento a la transmisibilidad y adquisicion de titulos del mercado
hipotecario.

Términos y condiciones de la cesion de los Derechos de Crédito.
La cesion de los Derechos de Crédito se realizara en las siguientes condiciones:

() La cesiébn comprendera la totalidad del principal y de intereses (ordinarios
y de demora) pendientes de reembolso en la Fecha de Constitucion del
Fondo.

El precio de cesion de los Derechos de Credito es a la par, es decir, el
principal pendiente de amortizar de los Derechos de Crédito agrupados
en el Fondo en el dia de su cesion al Fondo.

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

(i) La cesion de los Derechos de Crédito comprenderd, igualmente, la de
cualesquiera garantias reales o personales que se hubieran establecido en
garantia de cada Derecho de Crédito (en adelante, las “Garantias”) y de
los derechos accesorios del mismo.

(iv)  En tanto no tenga lugar la notificacion al respectivo Deudor de la cesion
de un Derecho de Crédito Derivado de Préstamos No Hipotecarios, el
BANCO ejercitard en nombre propio y por cuenta del Fondo
cualesquiera acciones judiciales (inclusive, en su caso, las relativas a la
ejecucion de Garantias) que correspondan frente a dicho Deudor por
razon del Derecho de Crédito de que se trate. Una vez tenga lugar dicha
notificacion, el ejercicio de dichas acciones correspondera a la Sociedad
Gestora (0 a los representantes apoderados por ésta el efecto), en nombre
y por cuenta del Fondo.

(V) En el caso de que alguno de los Derechos de Crédito estuviese afectado
por un vicio oculto por no ajustarse en la Fecha de Constitucion del
Fondo a los Requisitos de Titulizacion recogidos en el apartado 1V.1.a)
del presente Folleto y las declaraciones contenidas en los apartados
IV.1.b.2), IV.1.b.3) y 1V.1.b.4) segln sea el caso 0 no reunir en esa fecha
las caracteristicas comunicadas por el BANCO a la Sociedad Gestora, la
parte que tuviere conocimiento de dicha circunstancia lo notificard por
escrito a la otra, debiendo ambas partes dentro de los cinco (5) Dias
Habiles siguientes proceder a la subsanacion del vicio oculto o, si dicho
vicio no fuera susceptible de subsanacion, a la sustitucion del Derecho de
Crédito afectado por otro u otros con Saldo Vivo total igual o inferior .

La sustitucion se llevara a cabo mediante la resolucion simultinea de la
cesion del Derecho de Crédito afectado por el vicio oculto y la cesion al
Fondo del Derecho(s) de Crédito que haya(n) de sustituirlo y que,
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d)

tratandose de Derechos de Crédito Derivados de Préstamos Hipotecarios
se llevara a cabo mediante la cancelacion del CTH afectado y la emision y
suscripcion por el Fondo del CTH que vaya a sustituirlo. Dicha cesion se
realizara con obligacion para la Sociedad Gestora de remitir a la CNMV
mediante el sistema Cifradoc la declaracion de que el Derecho de Crédito
sustituto cumple los Requisitos de Titulizacion y el archivo informético
con el detalle de las caracteristicas del mismo. EI BANCO debera
reembolsar al Fondo cualesquiera cantidades impagadas relativas al
Derecho de Credito sustituido mediante su abono en la Cuenta de
Tesoreria. Asimismo, en el caso de que el Saldo Vivo del Derecho(s) de
Crédito sustituto sea inferior al del Derecho de Crédito sustituido, el
BANCO debera reembolsar al Fondo la diferencia, tomando en cuenta el
valor nominal, los intereses devengados y no vencidos correspondientes
asi como cualesquiera cantidades impagadas relativos a dicho Derecho de
Crédito, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria en la fecha
correspondiente, en lugar de aplicarla a la amortizacion de los Bonos.

En el caso de que la sustitucion referida no pueda tener lugar o no se
lleve a cabo dentro del plazo de cinco (5) Dias Habiles referido, la
Sociedad Gestora resolvera la cesion del Derecho de Crédito afectado por
el vicio oculto o amortizara anticipadamente el CTH afectado, debiendo
el BANCO en tal caso reembolsar al Fondo el Saldo Vivo del mismo,
junto con los intereses devengados y no vencidos correspondientes, asi
como cualesquiera cantidades impagadas relativas a dicho Derecho de
Crédito, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria, en lugar de
aplicarlo a la amortizacion de los Bonos.

(vij  El BANCO sera responsable frente al Fondo de cualesquiera dafios y
perjuicios experimentados por éste como resultado del ejercicio del
derecho de compensacién por cualquiera de los Deudores, debiendo
pagar al Fondo una cantidad igual a aquélla que hubiere sido objeto de
compensacion por el Deudor correspondiente mas, en su caso, los
intereses devengados por dicha cantidad desde la fecha en que tuvo lugar
la compensacion (inclusive) hasta la fecha de su pago por el BANCO al
Fondo (exclusive) calculados al tipo establecido en el Derecho de Crédito
correspondiente.

(vii)  EI' BANCO no asumira ninguna obligacion de recompra de los Derechos
de Crédito salvo lo dispuesto en el apartado 1V.1.c.4)(3)(v) anterior.

Descripcion de derechos que, a favor de su titular, confieren dichos Derechos de
Crédito sobre los Préstamos que los respaldan.

El Fondo, en cuanto titular de los Derechos de Crédito, ostentard los derechos
reconocidos al cesionario en el articulo 1528 del Cédigo Civil.

En concreto, los Derechos de Crédito confieren los siguientes derechos:

a) la totalidad de las cantidades devengadas por la amortizacion del capital o principal de
los Derechos de Creédito;

b) la totalidad de las cantidades devengadas por los intereses ordinarios de los Derechos
de Crédito;
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IV.2.1.

c) latotalidad de las cantidades devengadas por los intereses de demora de los Derechos
de Crédito;

d) cualesquiera cantidades o activos percibidos por ejecucion judicial o notarial de las
garantias o, en el caso de los Préstamos Hipotecarios, por la enajenacion o
explotacion de los inmuebles adjudicados al Fondo en ejecucion de las garantias
hipotecarias, 0 en administracién y posesion interina de la finca (en proceso de
ejecucion), adquisicion al precio de remate o importe determinado por resolucion
judicial; y

e) todos los posibles derechos o indemnizaciones que pudieran resultar a favor del
BANCO, incluyendo no sélo las derivadas de los contratos de seguros cedidos por el
BANCO al Fondo, sino también los derivados de cualquier derecho accesorio a los
Derechos de Crédito.

Todos los derechos anteriormente mencionados se devengaran a favor del Fondo desde
la Fecha de Constitucion.

Los derechos del Fondo resultantes de los Derechos de Crédito estan vinculados a los
pagos realizados por los Deudores contra los Préstamos y, por tanto, quedan
directamente afectados por la evolucidn, retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia de
los mismos.

Descripcion sucinta y resumida del régimen y de los procedimientos ordinarios de
administracién y custodia de los Derechos de Crédito, con especial atencion a los
procedimientos previstos en relacion a retrasos e impagados de principal o de
intereses, amortizaciones anticipadas, ejecucion hipotecaria y, en su caso,
modificacidn o renegociacion de los Derechos de Crédito.

Administracion

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

El BANCO (en adelante también o quien le sustituya en sus funciones, el
“Administrador”), aceptara el mandato recibido de la Sociedad Gestora y, en virtud de
dicho mandato, se compromete a lo siguiente:

(i) 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
administracion y gestion establecidos en la Escritura de Constitucion;

(i) A seguir administrando los Derechos de Crédito, dedicando el mismo tiempo y
atencién y el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administraciéon 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 el presente Folleto y, en la
Escritura de Constitucion;

(iii) A que los procedimientos que aplica y aplicara para la administracion y gestion de
los Derechos de Crédito 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;
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IvV.2.2

1V.2.3.

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

Una descripcion sucinta y resumida del régimen y de los procedimientos ordinarios de
administracion y custodia (en lo sucesivo los “Servicios”) de los Derechos de Crédito
regulados por la Escritura de Constitucion del Fondo se contiene en los siguientes
apartados.

Duracion

Los Servicios seran prestados por el BANCO hasta que, una vez amortizada la totalidad
de los Derechos de Crédito, se extingan todas las obligaciones asumidas por el BANCO
en relacion con dichos Derechos de Crédito, sin perjuicio de la posible revocacion
anticipada de su mandato de conformidad con los términos de la Escritura de
Constitucion.

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

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

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

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

El Administrador, a su vez, podra voluntariamente renunciar a ejercer la administracion y
gestion de los Derechos de Crédito si fuera posible conforme a la legislacion vigente en
cada momento y siempre que (i) fuera autorizada por la Sociedad Gestora, (ii) la Sociedad
Gestora hubiera designado un nuevo Administrador, (iii) el Administrador hubiera
indemnizado al Fondo por los dafios y perjuicios que la renuncia y la sustitucion pudieran
causarle, y (iv) no se produzca un impacto negativo en la calificacion de los Bonos.

Si por cualquiera de las causas previstas en este apartado tuviera lugar la sustitucion del
BANCO en su labor de Administrador de dichos Derechos de Crédito por una entidad
que no forme parte de su grupo consolidado, la entidad sustituta tendra derecho a recibir
una comisién de administracion que ocupara el lugar niamero 1° en el orden de prelacion
previsto en el apartado V.5.2.1.2 del presente Folleto.

Responsabilidad del BANCO en la custodia y administracion.

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

El BANCO indemnizara al Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de cualquier dafio,
pérdida o gasto en que hubiera incurrido por razon del incumplimiento de sus
obligaciones de custodia y/o administracién de los Derechos de Crédito.
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1V.2.4. Responsabilidad del BANCO en la gestion de cobros.

El Banco se compromete a actuar, en la gestion de cobros de los Préstamos Hipotecarios
Participados, con toda la diligencia debida y respondera ante el Fondo, a través de su
Sociedad Gestora, de cualquier perjuicio que pudiera derivarse de su negligencia.

El BANCO no asume de ninguna forma responsabilidad en garantizar directa o
indirectamente el buen fin de la operacion, ni otorgara garantias o avales ni incurrira en
pactos de recompra de los Derechos de Credito a excepcion de las que no se ajusten a las
declaraciones y garantias contenidas en el apartado 1V.1.a), relativas a los Requisitos de
Titulizacion, y en el apartado 1V.1.b) del presente Folleto y en la Estipulacion 8 de la
Escritura de Constitucion, y de conformidad con lo previsto en la misma.

IV.2.5. Custodia de contratos, escrituras, documentos y archivos.

El Administrador mantendrd todos los contratos, copias de escrituras, documentos y
registros informaticos relativos a los Derechos de Crédito y las pdlizas de seguros de
dafios 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 ejecucion
de un Derecho de Crédito.

El Administrador facilitard razonablemente el acceso, en todo momento, a dichos
contratos, escrituras, documentos y registros, a la Sociedad Gestora o al Auditor de
Cuentas del Fondo, debidamente autorizado por ésta. Asimismo, si asi lo solicita la
Sociedad Gestora, facilitara, dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a dicha
solicitud y libre de gastos, copia o fotocopia de cualquiera de dichos contratos, escrituras
y documentos. ElI 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
condicion de gestor de cobros del Fondo y custodio de los contratos de Préstamos y, en
particular, a los que disponen los articulos 1730 y 1780 del Cddigo Civil (relativos a
retencion en prenda de cosas depositadas) y 276 del Cddigo de Comercio (garantia
semejante a la retencion en prenda de cosa depositada).

1V.2.6. Gestion de cobros.

El BANCO, como gestor de cobros, recibird 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 incluyendo comisiones y los
contratos de seguros cedidos al Fondo y procedera a ingresar en la Cuenta de Tesoreria
las cantidades que correspondan al Fondo segun lo establecido en el apartado 1V.1.e)
anterior, inmediatamente y, en todo caso, en un plazo no superior a cuarenta y ocho (48)
horas.

Asimismo, el BANCO abonara en dicha Cuenta de Tesoreria y en el mencionado plazo
las cantidades que reciba, en su caso, de los Deudores por la amortizacion anticipada de
los Derechos de Crédito y que correspondan al Fondo en los términos previstos en el
apartado 1V. 1.e) anterior.
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IvV.2.7.

Fijacion del tipo de intereés.

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

IV.2.8. Anticipo de fondos.

1V.2.9.

El BANCO no anticipara, en ningun caso, cantidad alguna que no haya recibido
previamente de los Deudores en concepto de principal o cuota pendiente de
vencimiento, intereses o carga financiera, prepago u otros, derivados de los Derechos de
Crédito.

Pdlizas de Seguros.

El BANCO debera utilizar esfuerzos razonables para mantener en vigor y con plenos
efectos las polizas de seguros suscritas en relacion con cada unos de los Préstamos,
siendo el BANCO responsable frente al Fondo de los perjuicios que se ocasionen en el
mismo, en el supuesto de que no se hayan mantenido en vigor y con plenos efectos las
polizas de seguros, asi como el supuesto de que no se hayan suscrito dichas polizas.

El Administrador estd obligado a anticipar el pago de las primas que no hayan sido
satisfechas por los Deudores, siempre que tuviera conocimiento de dicha circunstancia,
sin perjuicio de su derecho a obtener el reembolso del Fondo, de las cantidades
satisfechas.

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

1V.2.10Informacion.

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

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

IV.2.11Subrogacion del Deudor de los Derechos de Credito.

El Administrador estara autorizado para permitir sustituciones en la posicién 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
contenidos en el Memorandum sobre Criterios de Concesion de Préstamos, descritos en
el Anexo 7 del presente Folleto (en especial, todos los necesarios para la concesion de
Aval del Estado), y siempre que los gastos derivados de esta modificacion sean en su
integridad por cuenta de los Deudores. La Sociedad Gestora podra limitar totalmente
esta potestad del Administrador cuando dichas sustituciones pudieran afectar
negativamente a las calificaciones otorgadas a los Bonos por la Agencia de Calificacion.
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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 subrogacion del Préstamo no debe afectar a la cartera de Derechos
de Crédito.

IV.2.12Facultades y actuaciones en relacion a procesos de renegociacién de los
Préstamos.

La Sociedad Gestora habilita de forma general al Administrador para llevar a cabo
renegociaciones, sin su consentimiento previo, en los términos y condiciones que se
describen a continuacion.

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

En ningln caso, el Administrador podra entablar por su propia iniciativa, sin que medie
solicitud del Deudor, renegociaciones del tipo de interés que puedan resultar en una
disminucion del tipo de interés aplicable a un Derecho de Crédito.

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

a) El Administrador renegociara el tipo de interés de los Préstamos a un tipo que sea
considerado de mercado y que no sea distinto al que el propio Administrador aplique
en la renegociacion de créditos y préstamos por él concedidos. A estos efectos, se
considerard tipo de interés de mercado el interés ofrecido por entidades de crédito en
el mercado espafiol para préstamos o creditos de importe y demas condiciones
sustancialmente similares al Préstamo.

b) En ningln caso la renegociacion del tipo de interés aplicable tendra como resultado
su modificacion a un tipo de interés variable o indice distinto al de los tipos de interés
o indices que el Administrador utilice en los creditos y préstamos por él concedidos.

Ademas, la facultad de renegociacion reconocida al Administrador en el presente
apartado se encuentra sujeta a los siguientes limites:

a) No se podra ampliar en ningun caso el importe del Préstamo.
b) No se podra modificar la frecuencia en los pagos de las cuotas del Préstamo.

c) No se podrad renegociar el margen sobre EURIBOR por debajo de cero coma
cincuenta (0,50)%.

d) La prdrroga del plazo de vencimiento de un Préstamo concreto se podré llevar a cabo
siempre que se cumplan los siguientes requisitos:

. Que, en todo caso, se mantenga o se reduzca el plazo entre las cuotas de
amortizacion del principal del Préstamo, y manteniendo el mismo sistema de
amortizacion.

. Que la nueva fecha de vencimiento final o Gltima amortizacion del Préstamo sea,
como maximo, el 28 de marzo de 2034.
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En todo caso, después de producirse cualquier renegociacion de acuerdo con lo previsto
en el presente apartado, se procedera por parte del Administrador, a la comunicacion
inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones resultantes de cada renegociacion.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podra, en cualquier momento, dejar
en suspenso o modificar la habilitacion y los requisitos para la renegociacién por parte
del Administrador que se recogen en la presente Estipulacion.

IV.2.13Facultades del titular de los Derechos de Crédito en caso de incumplimiento de
sus obligaciones por parte de Deudor.

El Administrador aplicard igual diligencia y procedimiento de reclamacion de las
cantidades debidas y no satisfechas de los Derechos de Crédito que en el resto de
préstamos de su cartera.

Adicionalmente, el BANCO se obliga a informar trimestralmente a la Sociedad Gestora,
en representacion del Fondo, y, en todo caso, a requerimiento de la misma, de los
impagos, amortizaciones anticipadas y modificaciones de tipos de interés vy,
puntualmente, de los requerimientos de pago, acciones judiciales, y cualesquiera otras
circunstancias que afecten a los Derechos de Crédito. Asimismo, el BANCO facilitara a la
Sociedad Gestora toda la documentacion 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.

a)  Accibn ejecutiva contra los Deudores.

El 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
normativa vigente. Dicha accion debera ejercitarse por los tramites del
procedimiento judicial que corresponda conforme a lo previsto en los articulos 517
y siguientes de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil (en adelante,
la “Ley de Enjuiciamiento Civil”).

A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora otorgara en el acto de otorgamiento
de la Escritura de Constitucion del Fondo un poder tan amplio y bastante como sea
necesario en Derecho a favor del BANCO para que éste, actuando a través de
cualesquiera de sus apoderados con facultades bastantes a tal fin, pueda, en nombre
y representacion de la Sociedad Gestora, requerir al Deudor de cualquiera de los
Derechos de Crédito el pago de su deuda y ejercitar la accion judicial contra los
mismos, ademas de otras facultades requeridas para el ejercicio de sus funciones
como Administrador. Estas facultades podran también otorgarse en documento
aparte a la Escritura de Constitucion o ampliarse en el caso de que fuere necesario
para el ejercicio de tales funciones.

En relacion con los Derechos de Crédito Derivados de Préstamos Hipotecarios, en
el supuesto de incumplimiento por el Deudor de las obligaciones de pago derivadas
de los Préstamos Hipotecarios, el Fondo dispondra de accion ejecutiva contra
dichos Deudores a través de la Sociedad Gestora o a través del Administrador, una
vez cumplidos los requisitos de legitimacion que le habiliten para ello, de
conformidad con los trdmites previstos para dicho proceso en la Ley de
Enjuiciamiento Civil.

El Administrador, en virtud del poder que le ha dado el Fondo, debera, con
caracter general, instar la ejecucion hipotecaria en nombre del Fondo si, durante un
periodo de tiempo de seis (6) meses, el Deudor de un Préstamo Hipotecario que
hubiera incumplido sus obligaciones de pago no reanudase los pagos al
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b)

c)

Administrador y éste, con el consentimiento de la Sociedad Gestora, no lograra un
compromiso de pago satisfactorio para los intereses del Fondo. EI Administrador,
en todo caso, deberd proceder de modo inmediato a instar la ejecucion si la
Sociedad Gestora, en representacion del fondo, y previo anlisis de las
circunstancias concretas del caso, lo estimare pertinente.

Accién contra el Administrador.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, tendrd accion
ejecutiva contra el Administrador para la efectividad de los vencimientos de los
Derechos de Crédito por principal e intereses, cuando el incumplimiento de la
obligacion de pago por dichos conceptos no sea consecuencia de la falta de pago de
los Deudores de los Derechos de Crédito

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

Extinguidos los Derechos de Crédito, el Fondo, a traves de su Sociedad Gestora,
conservara accion contra el Administrador hasta el cumplimiento de sus
obligaciones.

Acciones en caso de impago de los Préstamos Hipotecarios.

El Fondo, bien a través de la Sociedad Gestora o bien a través del Administrador,
dispondra de accion contra los Deudores que incumplan sus obligaciones de pago
derivadas de los Préstamos Hipotecarios. Dicha accion debera ejercitarse por los
tramites del procedimiento judicial de ejecucion que corresponda conforme a lo
previsto en los articulos 517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

En el supuesto de incumplimiento del pago de principal o interés de un Certificado
de Transmision de Hipoteca por razon del impago del Deudor del Préstamo
Hipotecario, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y en representacion del
Fondo, dispondra de las siguientes facultades previstas en el articulo 66 del Real
Decreto 1289/1991:

(i) Compeler a la correspondiente Entidad Cedente como Administrador para que
inste la ejecucion hipotecaria.

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

(iii) Si el Cedente no inicia el procedimiento dentro de los sesenta (60) dias
naturales desde la diligencia notarial de requerimiento de pago de la deuda, la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, quedara
legitimada subsidiariamente para ejercitar la accion hipotecaria del Préstamo
Hipotecario, tanto por principal como por intereses y el Cedente quedarad
obligado a emitir una certificacion del saldo existente del Préstamo
Hipotecario.

(iv) En caso de paralizacion del procedimiento seguido por el Cedente, el Fondo,
debidamente representado por la Sociedad Gestora, como titular del

85



FTPYME SANTANDER 2 Folleto I nformativo- Capitulo IV Octubre, 2004

Certificado de Transmisidn de Hipoteca correspondiente, podra subrogarse en
la posicidn de aquella y continuar el procedimiento de ejecucién, sin necesidad
del transcurso del plazo sefialado.

En los casos previstos en los parrafos (i) y (iv), la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, podrd instar del Juez competente la incoacion o
continuacion del correspondiente procedimiento de ejecucién hipotecaria,
acompariando a su demanda el titulo original del Certificado de Transmision de
Hipoteca desglosado, el requerimiento notarial previsto en el apartado (iii)
precedente y Certificacion Registral de inscripcion y subsistencia de la hipoteca, para
el caso de los Certificado de Transmisién de Hipoteca, y el documento acreditativo
del saldo reclamado.

Para el caso de que fuere legalmente preciso, y a los efectos de lo previsto en los
articulos 581.2 y 686.2 de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil, el
Administrador, en la propia Escritura de Constitucion, otorgard un poder
irrevocable, tan amplio y bastante como sea necesario en Derecho para que la
Sociedad Gestora, actuando en nombre y representacion del Administrador pueda
requerir notarialmente, al Deudor hipotecario de cualquiera de los Préstamos
Hipotecarios el pago de su deuda.

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

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

I1V.2.14Comisidn por la prestacion de servicios.

Se devengara a favor de BSCH una comision fija por su labor de administracion de los
Derechos de Crédito de 6.000 euros trimestrales, VA incluido, en cada Fecha de Pago.
Si BSCH fuera sustituido en su labor de administracion de dichos Derechos de Crédito
por otra entidad que no forme parte del grupo consolidado del BANCO, la entidad
sustituta tendrd derecho a recibir una comisién de administracion que ocupara el lugar
namero 1° en el orden de prelacion previsto en el apartado V.5.2.1.2 del presente Folleto.

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no abonara en una Fecha de Pago la
totalidad de la comision por carecer de liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria de
acuerdo con el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado V.5.2.1.2 siguiente,
las cantidades no pagadas se acumularan sin penalidad alguna a la comisién que deba
abonarse en la siguiente Fecha de Pago, procediéndose a su abono en ese momento.

Por otra parte, el BANCO, en cada Fecha de Pago, tendra derecho al reembolso de todos
los gastos de caracter excepcional en los que haya podido incurrir, previa justificacion de
los mismos a la Sociedad Gestora, en relacion con la administracion de los Derechos de
Crédito. Dichos gastos que incluirdn, entre otros, los ocasionados por razon de la
ejecucion de las garantias y, en su caso, la venta de inmuebles, seran abonados siempre
que el Fondo cuente con liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria y de acuerdo con
lo previsto en el apartado V.5.2.1.2 del presente Folleto sobre orden de prelacion de
pagos.
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1V.2.150¢tros gastos y remuneraciones.

V.3

IvV.3.1

IV.3.2

El BANCO, asimismo, tendra derecho a recibir anualmente, como remuneracién o
compensacién por el proceso de intermediacion financiera realizada, una cantidad
subordinada y variable igual a la diferencia entre los ingresos y gastos contables para el
Fondo en un ejercicio, de forma que se extraiga el margen financiero obtenido. Los
gastos que por este concepto pudieran realizarse trimestralmente en cada Fecha de Pago
de acuerdo con el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado V.5.2.1.2. siguiente
tendran la consideracion de pagos a cuenta.

Descripcion sucinta y resumida de las politicas generales de la Entidad Cedente
sobre concesion y condiciones de formalizacion establecidas en materia de
préstamos y créditos en el segmento de empresas.

La politica de riesgos seguida por el BANCO para la formalizacion de préstamos y
créditos en el segmento de las empresas aparece recogida en el Anexo 7.

Descripcion de los procedimientos establecidos por dicha entidad para la
formalizacion de préstamos y créditos en el segmento de empresas
(""Memorandum Interno™’)

La politica de riesgos seguida por el BANCO para la formalizacion de préstamos y
créditos en el segmento de las empresas aparece recogida en el Anexo 7.

Informacién estadistica de la evolucion de los importes y namero, saldos
pendientes, importe medio, interés medio, y plazo de concesiéon medio, de la
cartera de Préstamos del BANCO en relacion con los siguientes conceptos:
nuevos préstamos; morosidad, impagados o fallidos; renegociacion vy
recuperacion de saldos morosos; ejecucién de garantias y amortizacion
anticipada.

Inversion crediticia y morosidad

El siguiente cuadro muestra la evolucion en los Gltimos tres (3) afios de la inversién, con
el detalle de la morosidad de la inversion crediticia del BANCO, correspondiente a
Préstamos concedidos por ésta en el segmento de Pymes.

Ne, OPER,:IC.IONES IMPORTE

PERIODO OPERACIONES VIVAS INVERSION RIESGO VIVO MOROSIDAD TASA
01//01/01-30/06/01 1.088 984 208.111.268] 101.011.232 51.683| 0,05%
01/07/01-31/12/01 6.668 6.390| 739.907.823| 377.299.268 709.000 0,19%
01/01/02-30/06/02 5.886 5.532|  824.253.209| 407.337.469 2.848.367 0,70%
01/07/02-31/12/02 5.003 4764  820.773.379| 441.220.173 1.491.847| 0,34%
01/01/03-30/06/03 7.172 6.737| 1.035.058.041| 740.614.291 2.873.748| 0,39%
01/07/03-31/12/03 6.057 5.750| 1.385.933.719| 960.725.942 3.745.280 0,39%
01/01/03-3006/04 7.879 7.488| 1.333.685.057|1.214.676.999 1.652.060] 0,14%

TOTALES 39.753 37.645| 6.347.722.497|4.242.885.374) 13.371.987 0,32%
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Descripcion de las carteras de Préstamos cuyos Derechos de Crédito serén
cedidos al Fondo.

Numero de préstamos e importe o saldo pendiente de vencimiento de los mismos
en la actualidad

La cartera de Préstamos preliminar de la cual se extraeran los Derechos de Crédito que
seran cedidos al Fondo en el momento de la constitucion esta formada por diecinueve
mil cuatrocientos cinco (19.405) Préstamos, cuyo principal pendiente, a 15 de septiembre
de 2004, ascendia a mil novecientos cincuenta y tres millones novecientos diez mil ciento
noventa y tres euros con cuatro céntimos de euro (1.953.910.193,04 €).

Carterade préstamos al dia 15/09/2004
Préstamos Principal Pendiente
NUmero (euros)
Hipotecarios 12.166 1.696.264.659,98
Personales 7.239 257.645.533,06
Total 19.405 1.953.910.193,04

Valores maximo, minimo y medio de los principales de los Préstamos

El Saldo Vivo del principal o de las cuotas pendientes de vencimiento de los Préstamos a
15 de septiembre de 2004, se encuentra en un rango entre treinta y cuatro euros con
cuarenta céntimos de euro (34,40 €) y cinco millones treinta y tres mil ochocientos
noventa y nueve euros con dos céntimos de euro (5.033.899,02 €).

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos por principal pendiente.

SALDOSVIVOSDE LOSPRESTAMOS |

Intervalo Saldos vivos Préstamos

(euros) (miles de euros) % n° %
34,40 - 499.999,99 1.550.616,44 79,35  19.020 98,01
500.000,00 - 999.999,99 177.088,80 9,06 264 1,36
1.000.000,00 - 1.499.999,99 67.397,39 3,44 56 0,28
1.500.000,00 - 1.999.999,99 45.235,46 2,31 27 0,13
2.000.000,00 - 2.499.999,99 31.165,30 1,59 14 0,07
2.500.000,00 - 2.999.999,99 13.363,79 0,68 5 0,02
3.000.000,00 - 3.499.999,99 35.169,57 1,79 11 0,05
3.500.000,00 - 3.999.999,99 10.682,38 0,54 3 0,01
4.000.000,00 - 4.499.999,99 8.325,74 0,42 2 0,01
4.500.000,00 - 4.999.999,99 9.831,37 0,50 2 0,01
5.000.000,00 - 5.033.899,02 5.033,89 0,25 1 0,00
Totales: 1.953.910.193,04 100,00 19.405 100,00

Saldo vivo maximo:
Saldo vivo minimo:
Saldo vivo medio:

5.033.899,02 Euros

34,40 Euros
100.691,06 Euros
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IV.4.3. Valores maximo, minimo y medio de los importes iniciales de los Préstamos

Los Préstamos de la cartera preliminar han sido concedidos por importes que estan
comprendidos entre un minimo de dos mil ciento quince euros con dieciocho céntimos
de euro (2.115,18 €) y un maximo de catorce millones de euros (14.000.000,00 €). El
importe inicial medio de la cartera asciende a ciento diecisiete mil novecientos doce euros
con catorce céntimos de euro (117.912,14 €).

El siguiente cuadro recoge la relacion estadistica de los Préstamos.

| IMPORTES INICIALES DE LOS PRESTAMOS |

Intervalo Importes Préstamos
(euros) (miles de euros) % n° %
2.115,18 - 59.999,99 212.091,60 9,26 8.514 43,87
60.000,00 - 119.999,99 450.282,10 19,67 5.329 27,46
120.000,00 - 179.999,99 376.013,83 16,43 2.655 13,68
180.000,00 - 239.999,99 243.068,82 10,62 1.216 6,26
240.000,00 - 299.999,99 134.970,54 5,89 520 2,67
300.000,00 - 359.999,99 105.739,73 4,62 333 1,71
360.000,00 - 419.999,99 66.960,24 2,92 177 0,91
420.000,00 - 479.999,99 53.043,31 2,31 121 0,62
480.000,00 - 539.999,99 51.414,52 2,24 103 0,53
540.000,00 - 599.999,99 28.082,70 1,22 50 0,25
600.000,00 - 566.417,74 24,75 387 1,99
14.000.000,00
Totales: 2.288.085.201,15 100,00 19.405 100,00
Importeinicial maximo: 14.000.000,00 euros
Importeinicial minimo: 2.115,18 euros
Importeinicial medio: 117.912,14 euros

IV.4.4. Tipo de interés efectivo aplicable o carga financiera en la actualidad: tipos
maximo, minimo y medio de los Préstamos

Aproximadamente el ochenta y nueve (89%) de la cartera de Préstamos corresponde a
Préstamos con tipo de interés variable, consistente en su mayoria en la adicion al tipo
EURIBOR a un (1) afio de un margen medio de cero coma setenta y dos por ciento
(0,72%).

El cinco por ciento (5%) de la cartera de Préstamos corresponde a Préstamos con interés
variable en los que el tipo de interés se determina por adicion al IRPH de Entidades
Financieras de un margen de cero coma cuarenta y seis por ciento (0,46%).

El margen medio global de los préstamos con tipo de interés variable es cero coma
ochenta (0,80%) sobre EURIBOR.

El seis por ciento (6%) restante de la cartera de Préstamos son Préstamos con un tipo de
interés fijo medio del seis coma cero cuatro por ciento (6,04%).

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos en intervalos de un cero
coma cinco por ciento (0,5%) del tipo de interés nominal actual.
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TIPOSDE INTERESACTUALESDE LOSPRESTAMOS
Intervalo Saldos vivos Préstamos
(%) (miles de euros) % n° %
2,05-2,49 56.427,89 2,88 199 1,02
2,50-2,99 1.055.305,26 54,00 7.664 39,49
3,00- 3,49 544.518,36 27,86 4.057 20,90
3,50 - 3,99 139.294,91 7,12 1.438 7,41
4,00 - 4,49 63.685,34 3,25 696 3,58
4,50 - 4,99 19.408,71 0,99 316 1,62
5,00- 5,49 11.048,09 0,56 296 1,52
5,50- 5,99 6.751,92 0,34 300 1,54
6,00 - 6,49 6.457,13 0,33 386 1,98
6,50 - 6,99 7.525,91 0,38 440 2,26
7,00-7,49 8.542,83 0,43 587 3,02
7,50-7,99 8.479,25 0,43 637 3,28
8,00 - 8,49 7.336,19 0,37 613 3,15
8,50 - 8,99 5.902,25 0,30 542 2,79
9,00-9,49 1.221,49 0,06 109 0,56
9,50-9,99 12.004,57 0,61 1.125 5,79
Totales: 1.953.910.193,04 100,00 19.405 100,00
Tipointerésponderado:  3,15%
Tipo interés maximo: 9,99%
Tipointerés minimo: 2,05%

IV.4.5. Informacion sobre los indices de referencia de los Préstamos.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos segun los indices de

referencia de los mismos.

TIPOSDE INTERES DE REFERENCIA DE LOSPRESTAMOS
Indicesdereferencia Saldos vivos Préstamos
(milesde euros) % n° %
Euribor / Mibor a 1 afio 1.603.764,27 82,08 12.459 64,21
Euribor / Mibor a 3 meses 119.796,46 6,13 510 2,63
Euribor / Mibor a 6 meses 18.200,93 0,93 108 0,56
I.R.P.H. 103.560,15 5,30 1.087 5,60
ICO Pymes 680,10 0,03 6 0,03
Tipo fijo 107.908,28 5,52 5.235 26,98
Totales 100,00 19.405 100,00
1.953.910.193,04

Mar gen medio global de los Préstamos:

0,80%
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IV.4.6. Fechas de formalizacion de los préstamos asi como fechas de vencimiento final,
mas proximas y mas lejanas.

Fecha de formalizacion.

Los Préstamos que integran la cartera preliminar han sido formalizados en fechas
comprendidas entre el 1 de julio 2002 y el 1 de abril de 2004.

La antigiedad media de la cartera a 15 de septiembre de 2004 es de un (1) afio. La
antigtiedad media se calcula como la media ponderada (por el principal pendiente de cada
préstamo) del nimero de meses que hay entre la fecha de formalizacién y la fecha en la
cual se hace el célculo.

FECHA DE FORMALIZACION DE LOSPRESTAMOS
Intervalo Saldos vivos Préstamos
(miles de eur0s) % n° %
1/07/2002 — 31/12/2002 276.447,65 14,14 3.242 16,70
1/01/2003 — 30/06/2003 600.173,75 30,71 6.387 32,91
1/07/2003 — 31/12/2003 1.001.848,11 51,27 9.103 46,91
1/01/2004 — 1/04/2004 75.440,66 3,86 673 3,46
Totales: 1.953.910.193,04 100,00 19.405 100,00
Fecha de formalizacion maxima: 1/04/2004
Fecha de formalizacion minima: 1/07/2002
Fecha de formalizacion media: 23/5/2003

Fecha de vencimiento final.

Los Préstamos que integran la cartera preliminar tienen el vencimiento final en fechas
comprendidas entre el 6 de agosto de 2004 y el 28 de marzo de 2034.

La amortizacion de los Préstamos se produce durante toda la vida restante hasta la
amortizacion total, periodo durante el cual los Deudores deben satisfacer cuotas
mensuales comprensivas de reembolso del capital y de intereses o carga financiera.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos segin la fecha de
amortizacion final de éstos en intervalos anuales:
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FECHASDE VENCIMIENTO DE LOSPRESTAMOS
Intervalo Saldos vivos Préstamos
(milesde euros) % n° %

6/08/2004 - 31/12/2004 0,10 0,00 1 0,00
1/01/2005 - 30/06/2005 6.729,44 0,34 75 0,38
1/07/2005 - 31/12/2005 20.718,88 1,06 408 2,10
1/01/2006 - 30/06/2006 27.333,19 1,39 870 4,48
1/07/2006 - 31/12/2006 29.885,53 1,52 812 4,18
1/01/2007 - 30/06/2007 18.751,72 0,95 407 2,09
1/07/2007 - 31/12/2007 29.205,81 1,49 996 513
1/01/2008 - 30/06/2008 65.175,33 3,33 1.866 9,61
1/07/2008 - 31/12/2008 63.413,75 3,24 1.539 7,93
1/01/2009 - 30/06/2009 11.997,20 0,61 235 1,21
1/07/2009 - 31/12/2009 15.865,95 0,81 133 0,68
1/01/2010 - 30/06/2010 29.491,07 1,50 198 1,02
1/07/2010 - 31/12/2010 22.053,49 1,12 189 0,97
1/01/2011 - 30/06/2011 19.307,45 0,98 161 0,82
1/07/2011 - 31/12/2011 19.844,34 1,01 183 0,94
1/01/2012 - 30/06/2012 6.856,76 0,35 55 0,28
1/07/2012 - 31/12/2012 24.387,95 1,24 237 1,22
1/01/2013 - 30/06/2013 76.342,34 3,90 512 2,63
1/07/2013 - 31/12/2013 116.768,24 5,97 857 4,41
1/01/2014 - 30/06/2014 28.009,74 1,43 135 0,69
1/07/2014 - 31/12/2014 41.491,20 2,12 251 1,29
1/01/2015 - 30/06/2015 103.265,16 5,28 484 2,49
1/07/2015 - 31/12/2015 118.502,77 6,06 668 344
1/01/2016 - 30/06/2016 23.351,61 1,19 111 0,57
1/07/2016 - 31/12/2016 18.729,72 0,95 64 0,32
1/01/2017 - 30/06/2017 5.960,71 0,30 32 0,16
1/07/2017 - 31/12/2017 55.449,07 2,83 500 2,57
1/01/2018 - 30/06/2018 76.160,72 3,89 594 3,06
1/07/2018 - 31/12/2018 137.169,02 7,02 1.061 5,46
1/01/2019 - 30/06/2019 17.814,86 0,91 157 0,80
1/07/2019 - 31/12/2019 3.449,02 0,17 36 0,18
1/01/2020 - 30/06/2020 6.291,97 0,32 33 0,17
1/07/2020 - 31/12/2020 9.561,11 0,48 55 0,28
1/01/2021 - 30/06/2021 4.940,21 0,25 41 0,21
1/07/2021 - 31/12/2021 7.387,50 0,37 64 0,32
1/01/2022 - 30/06/2022 4.167,47 0,21 34 0,17
1/07/2022 - 31/12/2022 35.917,23 1,83 373 1,92
1/01/2023 - 30/06/2023 53.814,54 2,75 471 2,42
1/07/2023 - 31/12/2023 109.835,30 5,62 910 4,68
1/01/2024 - 30/06/2024 17.334,71 0,88 129 0,66
1/07/2024 - 31/12/2024 3.179,13 0,16 29 0,14
1/01/2025 - 30/06/2025 3.747,91 0,19 31 0,15
1/07/2025 - 31/12/2025 9.092,86 0,46 55 0,28
1/01/2026 - 30/06/2026 4.627,35 0,23 29 0,14
1/07/2026 - 31/12/2026 4.384,15 0,22 33 0,17
1/01/2027 - 30/06/2027 4.663,98 0,23 30 0,15
1/07/2027 - 31/12/2027 37.368,17 191 329 1,69
1/01/2028 - 30/06/2028 39.324,48 2,01 342 1,76
1/07/2028 - 31/12/2028 91.705,37 4,69 719 3,70
1/01/2029 - 30/06/2029 12.688,82 0,64 103 0,53
1/07/2029 - 31/12/2029 2.591,88 0,13 16 0,08
1/01/2030 - 30/06/2030 1.252,43 0,06 10 0,05
1/07/2030 - 31/12/2030 5.779,45 0,29 23 0,11
1/01/2031 - 30/06/2031 2.554,06 0,13 19 0,09
1/07/2031 - 31/12/2031 2.424,36 0,12 18 0,09
1/01/2032 - 30/06/2032 2.685,07 0,13 18 0,09
1/07/2032 - 31/12/2032 42.458,14 2,17 327 1,68
1/01/2033 - 30/06/2033 51.064,32 2,61 356 1,83
1/07/2033 - 31/12/2033 130.504,03 6,67 873 4,49
1/01/2034 - 28/03/2034 19.081,74 0,97 108 0,55
Totales: 1.953.910.193,04 100,00 19.405 100,00

Fecha vencimiento maxima: 28/03/2034

Fecha vencimiento minima: 6/08/2004

Fecha vencimiento media: 29/05/2014
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1V.4.7. Propdsito de los Préstamos cedidos por el BANCO.

Al menos un noventa y nueve por ciento (99%) de los Préstamos han sido concedidos por el BANCO con
el objeto de financiar a pequefias y medianas empresas no financieras domiciliadas en Espafia.

Los siguientes cuadros muestran la distribucion sectorial de los Préstamos segun los sectores a los que
pertenecen las PYMES prestatarias:

CLASIFICACION POR SECTORES DE LOSPRESTAMOS
Descripcion del Sector Saldos vivos Préstamos
(Cdodigos) (milesde euros) % n° %

01 Agricultura, ganaderia, cazay actividades de los serviciosr 78.956.837,23 4,04 1.259 6,48
02 Selvicultura, explotacion forestal y actividades de |os servi 1.927.130,55 0,09 15 0,07
05 Pesca, acuiculturay actividades de |0s servicios relacionado 2.974.841,75 0,15 56 0,28
10 Extraccién y aglomeracion de antracita, hulla, lignito y turb 140.541,76 0,00 1 0,00
11 Extraccion de crudos de petroleo y gas natural; actividades d 170.625,38 0,00 2 0,01
13 Extraccion de minerales metdlicos 523.006,97 0,02 5 0,02
14 Extraccion de minerales no metdlicos ni energéticos 4.158.583,73 0,21 35 0,18
15 Industria de productos alimenticios y bebidas 41.117.533,31 2,10 298 1,53
16 Industria del tabaco 805.183,23 0,04 11 0,05
17 Industria textil 5.943.824,58 0,30 84 0,43
18 Industria de la confeccion y de la peleteria 8.847.047,73 0,45 104 0,53
19 Preparacion, curtido y acabado del cuero; fabricacién de arti 5.226.215,99 0,26 53 0,27
20 Industriade lamaderay del corcho, excepto muebles; cesteri 8.306.701,23 0,42 99 0,51
21 Industriadel papel 4.351.292,37 0,22 25 0,12
22 Edicion, artes graficas y reproduccidn de soportes grabados 12.177.667,32 0,62 121 0,62
23 Coquerias, refino de petréleo y tratamiento de combustibles 480.532,76 0,02 3 0,01
24 Industria quimica 8.957.263,16 0,45 76 0,39
25 fabricacion de productos de caucho y materias plésticas 8.669.469,56 0,44 70 0,36
26 fabricacion de otros productos minerales no metélicos 10.773.468,68 0,55 70 0,36
27 Metalurgia 7.528.941,81 0,38 66 0,34
28 fabricacion de productos metalicos, excepto maquinariay equi 20.826.661,11 1,06 238 1,22
29 Industria de la construccién de maquinariay equipo mecanico 11.816.843,04 0,60 133 0,68
30 fabricacion de maquinas de oficinay equipos informaticos 633.277,93 0,03 3 0,01
31 fabricacién de maquinariay material eléctrico 4.459.797,79 0,22 44 0,22
32 fabricacion de material electrénico; fabricacion de equipoy 1.686.375,19 0,08 15 0,07
33 fabricacion de equipo e instrumentos medico-quirdrgicos, de 2.026.817,29 0,10 18 0,09
34 fabricacion de vehicul os de motor, remolques y semirremol ques 3.153.495,60 0,16 26 0,13
35 fabricacién de otro material de transporte 2.146.133,83 0,10 13 0,06
36 fabricacion de muebles; otras industrias manufactureras 16.309.598,83 0,83 186 0,95
37 reciclaje 1.231.109,70 0,06 11 0,05
40 Produccién y distribucion de energia eléctrica, gas, vapor y 4.065.638,72 0,20 30 0,15
41 Captacién, depuracion y distribucion de agua 500.683,34 0,02 7 0,03
45 Construccién 235.584.011,44 12,05 2197 11,32
50 Venta, mantenimiento y reparacion de vehicul os de motor, mot 46.277.322,84 2,36 473 2,43
51 Comercio a por mayor e intermediarios del comercio, excepto 121.396.770,53 6,21 1.037 534
52 Comercio a por menor, excepto comercio de vehiculos de mo 291.446.395,92 14,91 3.765 19,40
55 Hosteleria 181.360.195,75 9,28 1.915 9,86
60 Transporte terrestre; transporte por tuberias 90.005.611,28 4,60 1.297 6,68
61 Transporte maritimo, de cabotaje y por vias de navegacion int 1.552.557,94 0,07 4 0,02
62 Transporte aéreo y espacial 33.093,85 0,00 2 0,01
63 Actividades anexas alos transportes; actividades de agencias 29.845.993,87 1,52 293 1,50
64 Correos y telecomunicaciones 4.839.007,96 0,24 54 0,27
65 Intermediacion financiera, excepto segurosy planes de pensio 70.976,84 0,00 1 0,00
67 Actividades auxiliares alaintermediacion financiera 10.944.544,03 0,56 155 0,79
70 Actividades inmobiliarias 270.173.654,72 13,82 1.229 6,33
71 Alquiler de maguinariay equipo sin operario, de efectos pers 2.198.260,29 0,11 37 0,19
72 Actividades informaticas 15.548.770,61 0,79 158 0,81
73 Investigacion y desarrollo 554.499,99 0,02 6 0,03
74 Otras actividades empresariales 188.607.783,52 9,65 1.793 9,23
80 Educacion 16.573.523,28 0,84 149 0,76
85 Actividades sanitarias y veterinarias, servicio social 93.350.419,58 4,77 848 4,37
90 Actividades de saneamiento publico 2.045.526,20 0,10 30 0,15
92 Actividades recrestivas, culturalesy deportivas 36.467.187,11 1,86 333 1,71
93 Actividades diversas de servicios personaes 28.768.695,78 1,47 381 1,96
95 Hogares que emplean personal domestico 329.402,82 0,01 7 0,03

Totales: 1.953.910.193,04 99,46 19.405 99,41
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IV.4.8. Indicacion de la distribucion geogréafica por Comunidades Autonomas.

El cuadro siguiente muestra, a 15 de septiembre de 2004, la distribucién geografica de los
Préstamos, segln las Comunidades Auténomas donde se halla el domicilio social de los

Deudores.
SALDOSVIVOSDE LOSPRESTAMOS DESGL OSADOS POR
COMUNIDADES AUTONOMAS
Provincia Saldos vivos Préstamos
(miles de euros) % n° %
01 Andalucia 262.110,91 13,41 3.001 15,46
02 Aragén 65.265,68 3,34 684 3,52
03 Asturias 23.566,21 1,20 318 1,63
04 Baleares 59.119,55 3,02 562 2,89
05 Canarias 200.307,24 10,25 1.818 9,36
06 Cantabria 51.421,89 2,63 528 2,72
07 Castilla-La mancha 62.939,18 3,22 846 4,35
08 Cadtilla-Ledn 101.038,94 517 1.255 6,46
09 Catalufia 298.094,94 15,25 2.853 14,70
10 Ceuta 1.515,76 0,07 13 0,06
11 Extremadura 30.636,02 1,56 434 2,23
12 Gdlicia 55.630,86 2,84 688 3,54
13 LaRioja 13.798,23 0,70 152 0,78
14 Madrid 419.889,48 21,48 3.197 16,47
15 Mdlilla 1.634,39 0,08 34 0,17
16 Murcia 46.078,89 2,35 545 2,80
17 Navarra 20.639,96 1,05 166 0,85
18 Pais Vasco 98.158,21 5,02 782 4,02
19 Vdencia 142.063,74 7,27 1.529 7,87
) 1.953.910.193,0 100,00 19.405 100,00
Totales: 4

IV.4.9.Morosidad de la cartera de Préstamos cedidos por BSCH

Por lo que respecta a los Préstamos que seran cedidos al Fondo, el BANCO garantiza
que ninguno de ellos presentara pagos pendientes en la Fecha de Constitucion del Fondo
superiores a 30 dias.

| RETRASOS EN EL PAGO DE LAS CUOTAS |

Intervalo Saldos vivos Préstamos
(dias) (miles de euros) % Ne° %
0-9 1.859.065,96 95,14 18.115 93,35

10-19 40.770,50 2,08 473 2,43
20-29 15.846,56 0,81 240 1,23
30-39 10.443,32 0,53 167 0,86
40 - 49 10.877,85 0,55 137 0,70
50-59 5.791,61 0,29 107 0,55
60 - 69 5.567,97 0,28 73 0,37
70-79 3.861,26 0,19 63 0,32
8087 1.685,11 0,08 30 0,15

Totales: 1.953.910.193,04 100,00 19.405 100,00
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CAPITULO V

INFORMACION SOBRE LA OPERATIVA ECONOMICO-FINANCIERA DEL

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

Cuadro sindptico descriptivo de las distintas hipotesis y comportamiento
estimado maés probable de los flujos econémicos financieros del Fondo.

En la fecha de su constitucion, el Fondo presenta el siguiente balance:

BALANCE DE SITUACION

ACTIVO PASIVO

Derechos de Crédito (*) 1.800.000.000,00 € | Bonos Serie A 1.228.500,000,00 €
Cuenta de Tesoreria 27.000.881,21 € | Bonos Serie B (G) 373.500.000,00 €
Bonos Serie C 81.000.000,00 €

Bonos Serie D 58.500.000,00 €

Gastos de Constitucion y Bonos Serie E 58.500.000,00 €
Emision 699.118,79 € | Préstamo Subordinado 27.700.000,00 €
Total Activo 1.827.700.000,00 € | Total Pasivo 1.827.700.000,00 €

(*) a la Fecha de Constitucion puede ser ligeramente superior

A lo largo de la vida del Fondo, el Activo del mismo estara constituido por:

— El Saldo Vivo de los Derechos de Crédito cedidos al Fondo (descritos en el Capitulo
IV del presente Folleto)

- El saldo en cada momento de la Cuenta de Tesoreria descrita en el apartado V.3.1 del
presente Folleto.

— El importe no amortizado de los gastos de constitucion del Fondo.

El pasivo del Fondo estara compuesto a lo largo de la vida del mismo por:

— El Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos emitidos (descritos en el
Capitulo 11 del Folleto)

— El saldo pendiente de devolucion del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales
(descrito en el apartado V.3.2. posterior del presente Folleto)

— El importe de ejecucion del Aval del Estado, en su caso (descrito en el apartado V.3.3.
posterior)

— El importe dispuesto de la Linea de Liquidez, en caso de disposicién (descritas en el
apartado V.3.6. posterior)

En todo caso, el valor patrimonial del Fondo sera nulo en todo momento.

El importe del activo y del pasivo del Fondo ird disminuyendo a lo largo de la vida del
mismo como consecuencia del pago de los Derechos de Crédito y la consiguiente
amortizacion progresiva por parte de la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, de los
Bonos, de los importes dispuestos del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, en su
caso, segun el Orden de Prelacion de Pagos establecido en el apartado V.5.2.1.2 del
presente Folleto Informativo.

Las cantidades dispuestas con cargo a la Linea de Liquidez se reembolsaran al BANCO
tan pronto como se reciban las cantidades con cargo al Aval del Estado.
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V.1.1 Hipdtesis asumidas en relacion con los indices centrales 0 mas probables
de los parametros de amortizacion anticipada, retrasos en el pago,
impagados o fallidos, respecto a los Derechos de Crédito que se agrupan
en el Fondo.

a) Cuadro del servicio financiero

El cuadro que aparece en el apartado V.1.3 de este Folleto se refiere a uno de los
escenarios posibles que, respecto a ingresos y pagos realizados por el Fondo,
podrian darse a lo largo de la vida del Fondo y de la presente emision de Bonos.

En dicho cuadro, para facilitar la composicién y comprension del mismo, y evitar
la presentacion de dos columnas adicionales con los mismos importes y signos
contrarios que representarian los ingresos por intereses devengados por los
Derechos de Crédito y los pagos por el Swap, respectivamente, se han recogido
exclusivamente los intereses cobrados por el Fondo tras la aplicacion del Swap,
sin perjuicio de que en la contabilidad del Fondo se registren los
correspondientes ingresos y pagos derivados de los Derechos de Crédito y del
mencionado Swap.

Para la realizacion del presente cuadro del servicio financiero del Fondo, se han
utilizado las siguientes hipétesis:

b) Derechos de Crédito

(i) Volumen de la cartera de Derechos de Crédito a la Fecha de
Constitucion el importe a titulizar serd aproximadamente de
1.800.000.000 euros, tal y como aparece en el Balance de Situacion
superior.

(i) Tipo de interés: el tipo de interés medio de los Derechos de Crédito es el
3,15% anual.

(iii) TACP: 10% anual; 0,83% mensual(*);

(iv) Porcentaje de Morosidad: 0,32 % anual, 0,03 % mensual.

(v) Fallidos: 0%.

c) Bonos.

() Volumen: 1.800.000.000 euros sin distincién de las Series A, B(G), C, D
y E de Bonos

(i) Tipo de interés: tipo de interés variable de las cinco Series A, B(G), C, D
y E de Bonos, asumiendo que los tipos de interés de cada Serie se
mantienen constantes en el 2,316%, 2,116%, 2,416%, 2,816% y 3,616%
respectivamente, tomando un EURIBOR trimestral de 2,116%.

(iii) Ejercicio por parte del emisor de la opcion de Amortizacion Anticipada
de los Bonos de todas las Series cuando el Saldo Vivo de los Derechos
de Crédito sea inferior al 10% de su importe inicial.

®) Jaférmula utilizada es 1-(1-TACP)A12)
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d) Contratos complementarios.

d.l) Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la

Cuenta de Tesoreria.

Se asume que la calificacion de la deuda a corto plazo del BANCO no
descendera en ningin momento de A-1 segun escala de S&P Ratings
Service, y que, por lo tanto, la Cuenta de Tesoreria se mantendra en el
BANCO (aunque existe un compromiso de la Sociedad Gestora frente al
BANCO de trasladar la presente Cuenta a otra entidad, en el supuesto de
descenso del rating indicado, en los términos descritos en el apartado
V.3.1.a) del presente Folleto), y sera objeto de reinversion en virtud del
Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de
Tesoreria, a suscribir con el Banco.

Rentabilidad garantizada: 2,116% para las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria (incluyendo el Fondo de Reserva). Se asume que el
tipo de interés EURIBOR aplicable a cada Fecha de Pago se mantendra
en un 2,116% durante toda la vida de la emision.

d.2)Préstamo Subordinado para Gastos iniciales.

« Volumen: 27.700.000,00 euros que se destinaran a financiar la
constitucion del Fondo y emisién de los Bonos (aproximadamente
699.118,79 euros), a financiar parcialmente la adquisicién de Derechos
de Crédito (aproximadamente 881,21 euros), y a dotar el Fondo de
Reserva.

« Tipo de interés: tipo de interés del 2,866% (EURIBOR a tres meses
mas un margen del 0,75%).

« Amortizacion: la parte del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales
que se destine a financiar los gastos de constitucion del Fondo y de
emision de los Bonos, se ird amortizando trimestralmente, a medida
que se vayan amortizando dichos gastos durante los tres (3) primeros
afios desde la Fecha de Desembolso. La parte del Préstamo
Subordinado para Gastos Iniciales destinada a financiar parcialmente la
adquisicion de los Derechos de Crédito, se amortizara dentro del mes
siguiente a la Fecha de Vencimiento de dichos Derechos de Crédito, el
28 de marzo de 2034, o en su caso, en la fecha de amortizacion
anticipada de los mismos. El resto del principal del Préstamo
Subordinado para Gastos Iniciales destinado a dotar el Fondo de
Reserva, se amortizara en cada una de las Fechas de Pago en cuantia
igual a la diferencia existente entre los importes de los saldos
requeridos del Fondo de Reserva a la Fecha de Determinacion anterior,
y a la Fecha de Determinacion en curso.

d.3)Aval del Estado y Contrato de Linea de Liquidez.

Se asume la hipdtesis de que no serd necesario recurrir al Aval del
Estado ni, por tanto, disponer de la Linea de Liquidez.
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d.4)Permuta Financiera o Swap.

- Tipo de interés variable a pagar por el Fondo: sera el tipo de interés
anual resultante de dividir la suma de todas las cantidades de interés
recibidas de los Derechos de Crédito durante el Periodo de
Determinacion mas reciente, por el Saldo Nocional de los Derechos
de Crédito, y multiplicado por el resultado de dividir 360 entre el
numero de dias del Periodo de Determinacion.

- Tipo de interés que recibira el Fondo: sera el tipo de interés anual
resultante de aplicar el tipo de interés de referencia de los Bonos para
el Periodo de Devengo de Interés en curso mas el margen medio de
los Bonos en la Fecha de Pago, ponderado por el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos en el Periodo de Determinacion
inmediatamente anterior a la Fecha de Pago, mas un cero coma
sesenta y cinco por ciento (0,65%).

d.5)Fondo de Reserva.

El Fondo de Reserva estara dotado con un importe inicial de veintisiete
millones de euros (27.000.000 €) equivalente al uno coma cinco por
ciento (1,50%) del importe inicial de la Emision (1.800.000.000 euros),
se mantendra fijo durante los tres (3) primeros afios, pudiendo decrecer
trimestralmente en cada Fecha de Pago a partir de ese momento, una
vez alcance el tres por ciento (3%) del Saldo de Principal Pendiente de
Pago de los Bonos, manteniéndose en dicho porcentaje hasta que el
Fondo de Reserva alcance el importe de dieciocho millones de euros
(18.000.000 €), momento a partir del cual permanecera constante en
dicho nivel hasta la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo o a la
amortizacion anticipada, en que se utilizara para el cumplimiento de las
obligaciones de pago del Fondo.

e) Comisiones

f)

Comision fija de administracion de préstamos: Se devengard a favor del
BANCO una comision de seis mil euros (6.000 €) trimestrales IVA incluido.

Margen de Intermediacion Financiera: Asimismo, se devengara a favor del
BANCO el margen de intermediacion, que se calculard en cada Fecha de
Pago y serd igual a la diferencia existente entre los ingresos y los gastos del
Fondo para el Periodo de Determinacion.

Gastos Ordinarios

(i) Comision Sociedad Gestora: 0,025% anual sobre la suma de los Saldos de
Principal Pendientes de Pago de todas las Series de Bonos, que no podra
ser inferior a setenta mil (70.000) euros al afio ni superior a trescientos mil
(300.000) euros al afio.

(i) Gastos por auditorias anuales del Fondo, publicacion de anuncios, y
mantenimiento de los ratings.
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V.1.2

V.1.3

Analisis y comentario del impacto que las posibles variaciones de las
hipétesis descritas en el punto anterior, tendrian sobre el equilibrio
financiero del Fondo.

El posible riesgo de tipo de interés que se derivaria de la diferencia existente entre
los tipos de interés de referencia aplicables a los Derechos de Crédito por un
lado, y a los Bonos por otro, resulta integramente cubierto en virtud del Contrato
de Swap a celebrar con el BANCO tal y como se describe en el apartado V.3.4
siguiente.

Esquema numérico de los flujos de ingresos y gastos del Fondo

El esquema numérico que a continuacion se transcribe hace referencia a cobros 'y
pagos, derivados de la aplicacion de un criterio de caja, para mayor claridad del
inversor, si bien, y de conformidad con lo previsto en el apartado V.2 del
presente Folleto, el Fondo realizara una imputacion temporal de ingresos y gastos
siguiendo el principio de devengo.

El citado esquema estd basado no solo en las hipdtesis mencionadas en el
apartado V.1.1 anterior, sino también en el mantenimiento constante de dichas
hipotesis durante la vida del Fondo; como es sabido, las variables afectadas, en
especial los tipos de interés de los Bonos de cada una de las Series asi como las
tasas de amortizacion anticipada reales de los Préstamos estan sujetas a cambios
continuos.

Por tanto, dicho esquema numérico no tiene mas valor que el meramente
ilustrativo.
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FLUJOS DE CAJA DEL FONDO
(EN MILES DE EUROS)

1000
COBROS PAGOS
26-10-04 1.800.000.000,00 Emisién de BT's 26-0ct-04 1.800.000 Adquisicion de Derechos
27.700.000,00 Prestamo Subordinado 0,69911879 Gastos de Constitucion y
(0) (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11)

SALDO SALDO INTERES INTERES

FONDO VIVO INTERES INTERES GASTOS INTERES PRINCIPAL PTMO. PTMO.

RESERVA DC'S FECHA PRINCIPAL SWAPS REINVER. TOTAL CTES. A,B,B(G),CyD A,B,B(G),CyD SUBDO SUBDO B
27.000.000,00 1.708.516.491,53 18-01-05 91.483.508,47 12.228.641,85 304.101,14 104.016.251,46 81.010,12 9.817.500,00 91.483.508,47 185.239,13 0,00
27.000.000,00 1.620.218.399,15 18-04-05 88.298.092,38 12.776.064,29 319.219,29 101.393.375,96 81.010,12 9.999.725,00 88.298.092,38 198.053,07 0,00
27.000.000,00 1.535.658.737,37 18-07-05 84.559.661,78 12.266.422,97 316.377,52 97.142.462,27 81.010,12 9.604.314,13 84.559.661,78 199.831,59 0,00
27.000.000,00 1.455.336.760,63 18-10-05 80.321.976,73 11.770.351,81 308.576,05 92.400.904,60 81.010,12 9.219.452,02 80.321.976,73 201.600,83 0,00
27.000.000,00 1.377.591.964,50 18-01-06 77.744.796,13 11.171.100,53 306.434,68 89.222.331,35 81.010,12 8.753.624,47 77.744.796,13 201.174,12 0,00
27.000.000,00 1.304.849.764,57 18-04-06 72.742.199,94 10.360.835,80 287.443,42 83.390.479,16 81.010,12 8.122.248,86 72.742.199,94 196.383,34 0,00
27.000.000,00 1.235.714.124,93 18-07-06 69.135.639,63 9.939.153,64 285.320,98 79.360.114,25 81.010,12 7.795.212,98 69.135.639,63 198.143,31 0,00
27.000.000,00 1.171.049.863,53 18-10-06 64.664.261,40 9.532.580,77 276.541,62 74.473.383,79 81.010,12 7.479.922,31 64.664.261,40 199.894,00 0,00
27.000.000,00 1.109.509.034,17 18-01-07 61.540.829,36 9.050.145,66 272.781,69 70.863.756,72 79.802,30 7.104.901,72 61.540.829,36 199.467,29 0,00
27.000.000,00 1.051.787.815,75 18-04-07 57.721.218,43 8.404.252,12 257.449,52 66.382.920,06 74.404,51 6.601.299,93 57.721.218,43 194.713,61 0,00
27.000.000,00 996.513.138,06 18-07-07 55.274.677,69 8.071.677,77 256.106,86 63.602.462,32 71.566,76 6.343.531,96 55.274.677,69 196.455,02 0,00
27.000.000,00 943.997.727,74 18-10-07 52.515.410,32 7.747.994,48 251.589,17 60.514.993,97 68.804,10 6.092.675,44 52.515.410,32 198.187,16 0,00
26.815.740,15 893.858.005,15 18-01-08 50.139.722,59 7.356.197,26 248.531,83 57.744.451,68 65.494,91 5.788.112,15 50.139.722,59 197.760,45 0,00
25.395.316,37 846.510.545,57 18-04-08 47.347.459,58 6.906.231,48 238.125,87 54.491.816,92 61.723,19 5.437.573,12 47.347.459,58 194.275,99 0,00
24.054.001,48 801.800.049,33 18-07-08 44.710.496,24 6.556.829,93 227.006,58 51.494.332,75 58.772,08 5.165.966,08 44.710.496,24 183.985,58 0,00
22.816.589,31 760.552.976,95 18-10-08 41.247.072,38 6.295.315,24 213.089,43 47.755.477,05 56.534,51 4.963.436,27 41.247.072,38 176.183,31 0,00
21.646.353,81 721.545.126,91 18-01-09 39.007.850,04 5.987.586,75 204.090,87 45.199.527,66 53.935,38 4.724.223,75 39.007.850,04 167.120,22 0,00
20.563.568,81 685.452.293,56 18-04-09 36.092.833,35 5.572.725,87 186.253,92 41.851.813,13 50.488,93 4.400.215,04 36.092.833,35 155.102,44 0,00
19.522.404,60 650.746.819,86 18-07-09 34.705.473,70 5.364.725,56 179.998,99 40.250.198,25 48.733,52 4.242.061,04 34.705.473,70 148.981,44 0,00
18.525.151,26 617.505.041,97 18-10-09 33.241.777,89 5.149.580,84 172.528,02 38.563.886,75 47.016,09 4.087.402,59 33.241.777,89 142.992,88 0,00
18.000.000,00 585.574.472,14 18-01-10 31.930.569,83 4.884.163,10 165.280,99 36.980.013,91 44.921,40 3.894.616,80 31.930.569,83 135.688,78 0,00
18.000.000,00 555.051.386,54 18-04-10 30.523.085,60 4.530.650,08 155.579,03 35.209.314,71 42.107,18 3.628.795,46 30.523.085,60 128.976,31 0,00
18.000.000,00 525.839.757,22 18-07-10 29.211.629,32 4.340.807,29 155.087,29 33.707.523,90 40.605,79 3.494.020,80 29.211.629,32 130.409,38 0,00
18.000.000,00 498.122.906,44 18-10-10 27.716.850,78 4.158.855,42 152.818,33 32.028.524,53 39.145,23 3.363.003,70 27.716.850,78 131.842,45 0,00
18.000.000,00 471.540.643,91 18-01-11 26.582.262,53 3.937.570,41 151.205,81 30.671.038,75 37.398,69 3.202.259,73 26.582.262,53 131.842,45 0,00
18.000.000,00 446.205.002,75 18-04-11 25.335.641,15 3.647.395,01 144.931,13 29.127.967,30 35.077,69 2.981.832,87 25.335.641,15 128.976,31 0,00
18.000.000,00 421.889.170,19 18-07-11 24.315.832,56 3.504.600,98 144.683,45 27.965.116,99 33.821,53 2.869.627,32 24.315.832,56 130.409,38 0,00
18.000.000,00 398.675.338,78 18-10-11 23.213.831,42 3.365.729,98 143.353,83 26.722.915,23 32.594,92 2.760.141,94 23.213.831,42 131.842,45 0,00
18.000.000,00 376.400.378,56 18-01-12 22.274.960,22 3.195.909,79 141.987,65 25.612.857,66 31.132,13 2.625.513,25 22.274.960,22 131.842,45 0,00
18.000.000,00 355.139.336,31 18-04-12 21.261.042,25 3.000.439,26 138.073,27 24.399.554,77 29.470,69 2.469.195,54 21.261.042,25 130.409,38 0,00
18.000.000,00 334.675.769,59 18-07-12 20.463.566,72 2.846.309,37 136.430,68 23.446.306,77 28.145,52 2.347.232,31 20.463.566,72 130.409,38 0,00
18.000.000,00 315.016.958,31 18-10-12 19.658.811,28 2.727.743,42 135.809,09 22.522.363,79 27.099,28 2.254.347,55 19.658.811,28 131.842,45 0,00
18.000.000,00 296.179.263,93 18-01-13 18.837.694,38 2.583.973,67 134.633,20 21.556.301,25 25.860,50 2.140.336,21 18.837.694,38 131.842,45 0,00
18.000.000,00 278.239.941,69 18-04-13 17.939.322,23 2.393.475,08 129.576,40 20.462.373,72 24.267,75 1.986.932,88 17.939.322,23 128.976,31 0,00
18.000.000,00 261.262.660,79 18-07-13 16.977.280,90 2.291.165,99 129.663,66 19.398.110,54 23.352,47 1.906.101,62 16.977.280,90 130.409,38 0,00
18.000.000,00 245.508.026,54 18-10-13 15.754.634,25 2.194.355,55 127.839,70 18.076.829,50 22.473,25 1.828.588,00 15.754.634,25 131.842,45 0,00
18.000.000,00 230.753.799,57 18-01-14 14.754.226,97 2.080.580,27 126.890,13 16.961.697,37 21.480,49 1.737.218,95 14.754.226,97 131.842,45 0,00
18.000.000,00 217.370.578,43 18-04-14 13.383.221,14 1.932.992,45 120.693,85 15.436.907,44 20.234,67 1.615.746,29 13.383.221,14 128.976,31 0,00
18.000.000,00 204.564.723,98 18-07-14 12.805.854,46 1.857.696,96 121.033,67 14.784.585,09 19.558,56 1.556.926,65 12.805.854,46 130.409,38 0,00
18.000.000,00 192.405.124,14 18-10-14 12.159.599,84 1.784.899,54 120.655,22 14.065.154,61 18.900,50 1.499.768,14 12.159.599,84 131.842,45 0,00
18.000.000,00 180.812.720,78 18-01-15 11.592.403,35 1.694.137,21 119.923,99 13.406.464,56 18.134,28 1.427.151,99 11.592.403,35 131.842,45 0,00
18.000.000,00 169.886.797,13 18-04-15 10.925.923,65 1.570.985,97 115.704,46 12.612.614,08 17.156,11 1.326.108,83 10.925.923,65 128.976,31 0,00

18.000.000,00 0,00 18-07-15 169.886.797,13 1.520.968,57 116.167,00 171.523.932,71 16.598,96 1.274.117,55 169.886.797,13 130.409,38

1.800.000.000,00 238.553.820,02 8.239.589,28 2.046.793.409,30 2.034.894,82 189.932.983,24 1.800.000.000,00 6.747.405,36 0,00
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Explicacion al sistema numérico

a) Cobros

)
1)

6)

Saldo del Fondo de Reserva.

Saldo Vivo de la cartera de Derechos de Crédito en la Fecha de Determinacién
correspondiente a cada Fecha de Pago, una vez efectuado el cobro de los citados
Derechos de Crédito.

Fechas de Pago de capital e intereses de los Bonos hasta el vencimiento final de los
mismos.

Importe de capital amortizado, deducida la morosidad, en la cartera de Derechos de
Crédito desde la Fecha de Pago inmediatamente anterior, hasta la Fecha de Pago
indicada.

Intereses cobrados por el Fondo desde la Fecha de Pago inmediatamente anterior hasta
la Fecha de Pago indicada por los Derechos de Crédito, deducida la cantidad neta que
resulta del Contrato de Swap a pagar por el Fondo.

Rendimientos correspondientes a la Cuenta de Tesoreria del Fondo, en virtud del
Contrato de Reinversién a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de Tesoreria.

Ingresos totales en cada Fecha de Pago, correspondiente a la suma de los importes (3),
@)y (5.

b) Pagos.

(7)
8)

(11)

(12)
(13)

(14)

V.2

Cantidades correspondientes a gastos corrientes del Fondo.

Importe de intereses a pagar a los tenedores de los Bonos de las Series A, B(G), C, Dy
E.

Importe de capital de los Bonos de las Series A, B(G), C,Dy E.

Cantidades correspondientes a pago de intereses del Préstamo Subordinado para Gastos
Iniciales destinado a financiar los gastos de constitucion del Fondo y emisién de los
Bonos, a financiar parcialmente la adquisicion de los Derechos de Crédito y a constituir
el Fondo de Reserva.

Amortizacion periodica de la parte del Préstamo Subordinado destinada a financiar los
gastos de constitucion del Fondo y emision de los Bonos. No se considera en los
cuadros la amortizacion del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales en funcion de
la reduccion del Fondo de Reserva porque no estamos incluyendo dicha reduccion
como un origen, ni tampoco la parte destinada a financiar parcialmente la suscripcion de
los Derechos de Crédito.

Comision fija del Banco por administracion de los Préstamos.

Cantidad a abonar al Banco por su labor de intermediacion financiera en relacion con
los Derechos de Credito.

Pagos totales en cada Fecha de Pago, correspondientes a la suma de los importes (7),
(8), (9), (10), (12), (12), y (13).
Criterios contables utilizados por el fondo

El Fondo realizara una imputacion temporal de ingresos y gastos siguiendo un criterio de
devengo.
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V.3

V.3.1

El ejercicio econdmico del Fondo coincidirda con el afio natural. Sin embargo, por
excepcion, el primer ejercicio econdmico se iniciara en la Fecha de Constitucion del
Fondo y el ultimo ejercicio economico finalizara en la fecha en que tenga lugar la
extincién del Fondo.

Descripcion de la finalidad u objeto de las operaciones financieras contratadas
por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo, al objeto de mejorar el riesgo,
aumentar la regularidad de los pagos, neutralizar diferencias de tipos de interés
procedentes de los Derechos de Crédito o, en general, transformar las
caracteristicas financieras de todos o parte de dichos valores

Con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la mayor cobertura posible
para los riesgos inherentes a la emision, la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, procedera en la misma fecha en que se otorgue la Escritura de Constitucion, a
formalizar los contratos y realizar las actuaciones que se establecen a continuacion.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos
previstos en la Escritura de Constitucion y en la normativa vigente en cada momento,
actuando por cuenta y en representacion del Fondo, podrd prorrogar o modificar los
contratos que haya suscrito en nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los prestadores
de los servicios al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, caso de ser necesario,
celebrar contratos adicionales; todo ello, sujeto a la legislacion vigente en cada momento,
a la autorizacion previa, caso de ser necesaria, de la CNMV, u organismo administrativo
competente y a la previa notificacion a la Agencia de Calificacion, siempre que con tales
actuaciones no se perjudiquen los intereses de los tenedores de Bonos ni se rebaje la
calificacion crediticia de los mismos.

Contrato de Reinversion a Tipo de interés Garantizado de la Cuenta de Tesoreria:

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y el BANCO celebraran
un Contrato de Reinversién a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de Tesoreria en
virtud del cual el BANCO garantizara que el tipo de interés que devengaran las
cantidades depositadas por el Fondo en una cuenta abierta con dicha entidad de crédito
(la "Cuenta de Tesoreria") sera el Tipo Garantizado tal y como se define en este
apartado.

En concreto, las cantidades que reciba el Fondo 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 de acuerdo con lo dispuesto en el apartado 1V.1.c) del
presente Folleto;

(i) las cantidades que en cada momento constituyan el Fondo de Reserva;
(iv)  las cantidades que, en su caso, sean abonadas al Fondo y se deriven del Swap;

(V) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por los saldos habidos
en la propia Cuenta de Tesoreria;

(vi)  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 Tributaria;

(vii)  las cantidades percibidas como consecuencia de la ejecucion del Aval del Estado,
(viii)  las disposiciones de la Linea de Liquidez en caso de que haya que efectuarlas,
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V.3.2.

seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria abierta en el BANCO a nombre del Fondo
por la Sociedad Gestora.

El BANCO garantiza un rendimiento para dicha cuenta acorde con las siguientes
caracteristicas:

- El tipo de interés aplicable a cada periodo de interés serd el tipo de interés de
referencia (en adelante, el "Tipo Garantizado") que se fije para los Bonos para el
Periodo de Devengo de Intereses siguiente a la ultima fecha de liquidacion de
intereses vencidos de la Cuenta de Tesoreria. El abono de intereses se efectuara en la
propia Cuenta de Tesoreria, mensualmente, cinco (5) Dias Habiles anteriores a los
dias 15 de cada mes. El tipo de interés nominal anual aplicable para el Primer Periodo
de Devengo de Interés serd igual al EURIBOR a tres (3) meses existente a las 11:00
horas de la mafiana (hora C.E.T.), de la Fecha de Constitucion.

- El célculo de intereses de las cantidades depositadas en la cuenta se llevara a cabo
tomando los dias efectivos y como base, trescientos sesenta y cinco (365) dias.

- En el supuesto de que la deuda a corto plazo del BANCO experimentara, en
cualquier momento de la vida de la emision de los Bonos, un descenso en su
calificacion situandose por debajo de A-1 (segln la escala de calificacién de S&P
Ratings Service), la Sociedad Gestora, dispondra de un plazo maximo de treinta (30)
Dias Habiles a contar desde el momento en que tenga lugar tal situacion para, en
nombre y representacion del Fondo,(i) encontrar una garantia a primer requerimiento
por parte de una entidad cuya deuda a corto plazo posea una calificacion minima de
A-1 o (ii) trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a corto
plazo posea una calificacion minima de A-1, de modo que en el momento en que los
fondos estén depositados en la cuenta de la nueva entidad, el BANCO dejara de
llevar a cabo la reinversién de los mismos, y la Sociedad Gestora contratard la
maxima rentabilidad posible para su saldo, que podra ser diferente a la contratada con
el BANCO, pudiendo, con posterioridad, trasladarla al BANCO, cuando su deuda a
corto plazo alcance nuevamente la calificacion A-1, (segun la citada escala de
calificacion).

Mediante el Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de
Tesoreria se elimina el riesgo de desfase temporal entre los ingresos del Fondo en
concepto de principal e intereses de periodicidad mensual, y la amortizacion y el pago de
los intereses en los Bonos, de periodicidad trimestral.

En la actualidad, los rendimientos de los Derechos de Crédito que constituyen un ingreso
para el Fondo, no estan sujetos a tal retencién tal y como se establece en el articulo 59.k)
del Capitulo 11 del Titulo VII del Reglamento del Impuesto de Sociedades aprobado por
Real Decreto 537/1997, de 14 de abril, en su redaccién dada por el Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio.

Contrato de Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrard con el
BANCO un contrato de préstamo subordinado, de cardcter mercantil (el "Préstamo
Subordinado para Gastos Iniciales”) por importe total de veintisiete millones
setecientos mil euros (27.700.000,00) euros que sera destinado a financiar los gastos de
constitucion del Fondo y emision de los Bonos, a financiar parcialmente la adquisicion de
los Derechos de Crédito y a dotar el Fondo de Reserva.
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V.3.3

El préstamo devengara un interés nominal anual, determinado trimestralmente para cada
Periodo de Devengo de Intereses, que sera el que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés
de Referencia determinado para los Bonos, y (ii) un margen del 0,75%. Estos intereses se
abonaran Unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el
orden de prelacion de pagos previsto en el apartado V.5.2.1.2. del presente Folleto. Los
intereses devengados, que deberdn 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.

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 Subordinado
para Gastos Iniciales y se abonaran, siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente
y de acuerdo con el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado V.5.2.1.2, en la
Fecha de Pago inmediatamente posterior.

La parte del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales que se destine a financiar los
gastos de constitucion del Fondo (cuya estimacion se recoge en el apartado 11.14 del
presente Folleto) y la parte que se destine a financiar los gastos de emision de los Bonos
(cuya estimacion se recoge en el apartado 11.14 del presente Folleto), se iran amortizando
trimestralmente, a medida que se vayan amortizando dichos gastos, durante los tres (3)
primeros afios desde la constitucion del Fondo y la emision de los Bonos. La parte del
Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales destinada a financiar parcialmente la
suscripcion de los Derechos de Crédito se amortizara en dentro del mes posterior a la
Fecha de Vencimiento Legal de los Derechos de Crédito (el 28 de marzo de 2034) o, en
su caso, en la fecha amortizacion anticipada de los mismos. El resto del principal del
Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales se amortizara en cada una de las Fechas de
Pago en una cuantia igual a la diferencia existente entre los importes de los saldos
requeridos del Fondo de Reserva (descrito en el apartado V.3.5 del presente Folleto) en
las Fechas de Determinacion anterior y en curso. Todo ello, siempre que el Fondo cuente
con liquidez suficiente de acuerdo con el orden de prelacion de pagos previsto en el
apartado V.5.2.1.2. del presente Folleto.

En caso de que el Fondo, conforme al orden de prelacion de pagos previsto en el
apartado V.5.2.1.2, no dispusiera en una Fecha de Pago de liquidez suficiente para
proceder a la amortizacion parcial que corresponda del Préstamo Subordinado para
Gastos Iniciales, la parte del principal que hubiera quedado sin amortizar, se amortizara
en la Fecha de Pago inmediatamente posterior junto con el importe que, en su caso,
corresponda amortizar en esa misma Fecha de Pago, hasta su reembolso total.

Las cantidades no pagadas en anteriores Fechas de Pago se abonaran con preferencia a
las cantidades que corresponderia abonar en relacién con el Préstamo Subordinado para
Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pago, atendiendo en primer lugar a los intereses
vencidos y no pagados, Yy, en segundo lugar, a la amortizacién de principal, segun el
orden de prelacion de pagos del Fondo previsto en el apartado V.5.2.1.2 del presente
Folleto.

Aval del Estado

El Ministerio de Economia otorgara un aval al Fondo por un importe de trescientos
setenta y tres millones quinientos mil euros (373.500.000 €), equivalente al veintitrés
coma treinta uno por ciento (23,31%) de la suma del valor nominal de los Bonos de la
Serie A'y B(G), en garantia exclusivamente de las obligaciones de pago de principal (en
caso de amortizacion anticipada tal y como se recoge mas adelante, en el apartado
V.3.3.2.(ii) de este Folleto) y de los intereses correspondientes.
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Las obligaciones de pago de los Bonos de la Serie B(G) estaran garantizados por el aval
del Estado (en adelante, el “Aval”), que garantizard exclusivamente, con renuncia al
beneficio de excusion, el pago del principal (en caso de amortizacion anticipada tal y
como se recoge en la Seccion V.3.3.2.(ii) de este Folleto) y de los intereses (en adelante,
también la “Serie Garantizada”).

V.3.3.1Caracteristicas generales del Aval

El Aval permanecera en vigor y con plenos efectos hasta el reembolso definitivo
de las obligaciones de pago derivadas de los Bonos pertenecientes a la Serie
Garantizada. En todo caso, el Aval vencera el 18 de abril del 2037, o si dicha
fecha no fuere un Dia Habil, en el primer Dia Habil inmediatamente siguiente.

La exigibilidad del Aval quedara condicionada a: (i) el registro en la CNMV del
Folleto Informativo; (ii) el otorgamiento de la Escritura de Constitucion del
Fondo inscrita en el registro de la CNMV; (iii) la confirmacion como definitivas
por la Agencia de Calificacion, antes del inicio del Periodo de Suscripcion, de las
calificaciones asignadas con caracter provisional a cada una de las Series, (iv) que
no se produzca la resolucion de los Contratos de Direccion, Aseguramiento y
Colocacién de la Emisién; y (v) la remision a la Direccion General del Tesoro y
Politica Financiera de la documentacion mencionada en el parrafo siguiente.

La Sociedad Gestora debera remitir a la Direccion General del Tesoro y Politica
Financiera (i) un ejemplar del Folleto Informativo, (ii) una copia autorizada de la
Escritura de Constitucion del Fondo inscrita en el registro de la CNMV, (iii) una
certificacion de BSCH sefialando que los Préstamos retnen las condiciones del
Convenio Marco de Colaboracion anexo a la Orden de 28 de diciembre de 2.001
modificada por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril, y que al menos un
noventa y nueve por ciento (99%) de los mismos son préstamos otorgados a
PYMES de acuerdo con la Recomendacion de 3 de abril de 1996 de la Comision
Europea u otra que la sustituya, (iv) una copia de las carta de la Agencia de
Calificacién por la que comunique las calificacion definitiva otorgada a cada una
de las Series de Bonos, y (v) una copia autorizada del acta notarial de desembolso
de la suscripcion de los Bonos otorgada por la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora debera igualmente comunicar a la Direccion General del
Tesoro y Politica Financiera, en cada Fecha de Pago de los Bonos de la Serie
Garantizada, el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de la Serie
Garantizada vy, al final de cada ejercicio, ademas, una estimacion de la carga
financiera de la Serie Garantizada para el ejercicio siguiente.

V.3.3.2 Disposicion del Aval.

El Aval podré ser objeto de ejecucion parcial, sin limite en cuanto al nimero de
gjecuciones.

El Aval se ejecutara en los siguientes supuestos:

(i) Sien una Fecha de Pago, los Fondos Disponibles no fueran suficientes para
atender al pago de intereses que corresponda a la Serie Garantizada en esa
Fecha de Pago, una vez realizados los pagos que tienen un orden de prelacion
anterior, conforme a lo establecido en el apartado V.5.2.1.2. del presente
Folleto.
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En este supuesto, la disposicion del Aval se efectuara por un importe igual a
los intereses exigibles y no pagados de los Bonos de la Serie Garantizada y se
aplicara al pago de los intereses de la propia Serie Garantizada.

A estos efectos, se consideraran “Fondos Disponibles” en cada Fecha de
Pago la suma de (i) las cantidades percibidas por principal e intereses
(ordinarios y de demora) de los Derechos de Crédito, (ii) las cantidades que
en cada momento compongan el Fondo de Reserva, (iii) la rentabilidad
obtenida por la reinversion del Fondo de Reserva, asi como por las otras
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, (iv) las cantidades netas
percibidas en virtud del Swap, y (v) cualesquiera otras cantidades que pudiera
percibir el Fondo, incluyendo las que puedan resultar de la enajenacion o
explotacidn de inmuebles adjudicados al mismo, en la parte proporcional que
le corresponda.

(i) Si, en una Fecha de Pago, se diera cualquiera de las circunstancias que dan
lugar a la amortizacion anticipada de los Bonos, y hubiera Insuficiencia de
Principal (tal y como se define en el apartado 11.11.3., h) por no haber
liquidez suficiente para amortizar la cantidad devengada de principal para
amortizacion imputable a la Serie Garantizada.

En este supuesto, la disposicion del Aval se efectuara en un importe igual a la
cantidad devengada de principal para amortizacion imputable a la Serie
Garantizada y se aplicara al pago de la amortizacion de los Bonos de la Serie
Garantizada.

Esta cantidad devengada de principal para amortizacién imputable a la Serie
Garantizada seréd la totalidad del principal pendiente de pago de la Serie
Garantizada.

Esta aplicacion tendra lugar en la siguiente Fecha de Pago a la recepcién de
los fondos con cargo al Aval del Estado.

En caso de que se diera cualquiera de los dos supuestos anteriores, la Sociedad
Gestora comunicara a la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera el
importe que deba desembolsar con cargo al Aval, quién, previa comprobacion,
procedera a su pago a traves de la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del
Fondo en el BANCO. EI desembolso de las cantidades requeridas en virtud del
Aval, sera realizado por la Direccién General del Tesoro y Politica Financiera en
el plazo maximo de noventa (90) dias contados a partir de la fecha de recepcion
del requerimiento escrito de la Sociedad Gestora. No obstante lo anterior, la
Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, podra arbitrar mecanismos para abonar
a los titulares de los Bonos de la Serie Garantizada la totalidad o parte del importe
de la obligacion de pago asumida por el Aval en su misma fecha de vencimiento,
correspondiendo al propio Fondo soportar, en su caso, el coste derivado de
dicho mecanismo.

En el supuesto de que la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, hubiera
dispuesto de la Linea de Liquidez para adelantar los pagos que corresponda a la
Serie Garantizada conforme a lo establecido en el apartado V.3.6, las cantidades
que el Fondo reciba del Estado con cargo al Aval se destinaran a la devolucion de
los importes dispuestos en concepto de intereses con cargo a dicha Linea de
Liquidez tan pronto como se reciban.

La prestacion del Aval no devengara comision alguna.
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A efectos de la Orden Ministerial de concesion del Aval, las referencias a la
Cuenta de Ejecucion del Aval se entenderan realizadas a la Cuenta de Tesoreria.

V.3.3.3Reembolso del Aval.

El Fondo estara obligado a reintegrar al Estado las cantidades dispuestas con
cargo al Aval.

El reintegro de los importes dispuestos con cargo al Aval, que hubieran sido
dispuestos para el pago de intereses de los Bonos de la Serie Garantizada, se
realizara en cada una de las siguientes Fechas de Pago, hasta su reembolso total, y
se hara con cargo a los Fondos Disponibles ocupando el mismo lugar en el orden
de prelacion que tuvieran el pago de los intereses devengados de la Serie
Garantizada conforme al orden de prelacion de pagos del Fondo descrito en el
apartado V.5.2.1.2.

En caso de que, conforme a la regla anterior, en una Fecha de Pago, el Fondo,
ademas de reintegrar el importe dispuesto con cargo al Estado, deba solicitar un
nuevo importe para pagar intereses de la Serie Garantizada, se calculara y aplicara
el importe neto que deba solicitarse o, en su caso, reintegrarse al Estado.

El reintegro de los importes dispuestos con cargo al Aval para el desembolso de
principal se llevara a cabo una vez liquidado el Fondo, ocupando el mismo lugar
en el orden de prelacion que tuviera la amortizacion del principal de la Serie
Garantizada recogido en el apartado 111.8.1. de este Folleto.

V.3.4 Contrato de Permuta Financiera de Intereses (Swap)

La Sociedad Gestora celebrard, en representacion y por cuenta del Fondo, con el
BANCO un Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap en modelo ISDA 1992,
cuyos términos mas relevantes se describen a continuacion.

La celebracion de la Permuta Financiera de Intereses responde a la necesidad de mitigar
el riesgo de tipo de interés que tiene lugar en el Fondo por el hecho de encontrarse los
Derechos de Crédito sometidos a intereses variables con diferentes indices de referencia
y diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos
para cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo.

Mediante la Permuta Financiera de Intereses, el Fondo realizard pagos al BANCO
calculados sobre el tipo de interés de los Derechos de Crédito y, como contrapartida, el
BANCO realizara pagos al Fondo calculados sobre el tipo de interés nominal medio
ponderado de las Series de los Bonos, todo ello segun lo descrito a continuacion.

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.
Parte B: EI BANCO
Fechas de Liguidacion

Las Fechas de Liquidacion coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los
dias 18 de enero, 18 de abril, 18 de julio y 18 de octubre de cada afio, 0, en caso de no ser
alguna de estas fechas un Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior.

Periodos de Liguidacion

Los Periodos de Liquidacion para la Parte A y para la Parte B son exactamente iguales,
estableciéndose como tales los dias efectivamente transcurridos entre dos Fechas de
Liquidacion  consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la ultima.
Excepcionalmente, el primer Periodo de Liquidacion para cada una de las partes tendra

107



FTPYME SANTANDER 2 Folleto Informativo — Capitulo V Octubre, 2004

una duracion equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre el dia 26 de octubre
de 2004 (incluido) y el 18 de enero de 2005 (excluido).

Cantidades a pagar por la Parte A

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

Tipo de Interés de la Parte A

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

Nocional de Permuta para la Parte A

Serd el Saldo de los Derechos de Crédito definido como la media diaria durante el
Periodo de Liquidacion que vence del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito que no se
encuentren con retrasos en el pago de los importes vencidos por mas de noventa (90)
dias.

Cantidades a pagar por la Parte B

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

Tipo de Interés de la Parte B.

Serd, para cada Periodo de Liquidacion, el tipo de interés anual que resulte de sumar (i) el
Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para el Periodo de Devengo de
Intereses en curso, descrito en el apartado 11.10.1 ¢) del presente folleto, mas (ii) el
margen medio de cada Serie de Bonos ponderado por el Saldo de Principal Pendiente de
Pago de cada Serie durante el Periodo de Devengo de Intereses en curso, mas (ii) un cero
coma sesenta y cinco por ciento (0,65%).

Nocional de Permuta para la Parte B.

Serd el importe mayor de: (i) el Nocional de Permuta para la Parte A, y (ii) el Nocional
Ajustado al Rendimiento de los Derechos de Crédito.

El Nocional Ajustado al Rendimiento de los Derechos de Crédito para cada Fecha de
Liquidacion sera el importe menor de:

() La suma de los intereses percibidos de los Derechos de Crédito e ingresados al
Fondo durante el Periodo de Liquidacion que vence, dividido por el Tipo de
Interés de la Parte B, multiplicado por el resultado de dividir trescientos sesenta
(360) entre el nimero de dias del periodo de liquidacion.

(i) El Saldo Vivo de los Derechos de Crédito en la Fecha de Liquidacion
inmediatamente anterior, 0, en su caso, el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito
en la Fecha de Constitucion del Fondo.

Los posibles nocionales de la Parte B mencionados en el parrafo anterior son:

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

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

c) El Saldo Vivo de los Derechos de Crédito en la Fecha de Liquidacion
inmediatamente anterior, 0 en su caso, el Saldo Vivo de los Derechos de
Crédito en la Fecha de Constitucion del Fondo.

Posibles escenarios:

Por definicion, el nocional descrito bajo el parrafo c) anterior es siempre superior
al nocional descrito bajo el parrafo a).

Escenario 1;

Escenario 2;

Escenario 3:

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

En el supuesto de que el valor del nocional descrito bajo el
parrafo b) se encuentre comprendido entre los valores de los
nocionales descritos bajo los parrafos a) y c), esto significaria que
la tasa de morosidad de la cartera es tal que afecta el equilibrio
financiero del Fondo. En este caso el BANCO pagaria al Fondo
la suma de los intereses percibidos de los Derechos de Crédito e
ingresados al Fondo durante el Periodo de Liquidacién que vence.
El neto de la Permuta en este supuesto seria igual a cero.

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

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

En el supuesto de que en una Fecha de Pago el Fondo no dispusiera de liquidez
suficiente para efectuar el pago de la totalidad de la cantidad neta (en el supuesto de que
la cantidad a pagar por el Fondo al BANCO fuera superior a la cantidad a pagar por el
BANCO Yy a recibir por el Fondo) a satisfacer por el Fondo al BANCO, la parte de la
cantidad neta no satisfecha se acumulara devengando intereses de demora al mismo tipo
de interés aplicable para el calculo de la cantidad a pagar por la el Fondo, y se liquidara en
la siguiente Fecha de Pago en la que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo
con el orden de prelacion de pagos, de manera que no se resuelva el Swap.
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Si en una Fecha de Pago el BANCO no hiciera frente a sus obligaciones de pago por la
totalidad de la cantidad neta que le correspondiera satisfacer al Fondo, la Sociedad
Gestora resolvera el Swap. En este caso, el BANCO asumira la obligacion del pago de la
cantidad liquidativa prevista en el Swap. Asimismo, en este caso, si la cantidad liquidativa
del Swap le correspondiese al Fondo, el pago de la misma se efectuard de conformidad
con el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado V.5.2.1.2 siguiente.

La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad Gestora, como agente de calculo
del Swap, en funcion del valor de mercado de la Permuta.

En el caso de un descenso de la calificacion de la deuda a corto plazo no subordinada ni
garantizada del BANCO por debajo de A-1 (segun escala de calificacion a corto plazo de S&P
Ratings Service), y en el plazo méaximo de treinta (30) Dias Habiles desde el dia en que tuviera
lugar la notificacion de dicha circunstancia, el BANCO optaria por una de las alternativas
siguientes:

(i) constituir un deposito en efectivo o un deposito de valores a favor del Fondo por un
importe igual al valor de mercado del Contrato de Swap, sujeto todo ello a los términos y
condiciones que estimen pertinentes el Fondo, representado por la Sociedad Gestora y S&P
Espafia con objeto de mantener la calificacion de los Bonos. Si la calificacion bajase de
BBB+, el BANCO debera buscar una entidad sustituta con calificacion de al menos A-1
(segun la escala de calificacion a corto plazo de S&P Ratings Service). Mientras no
encuentre a la citada entidad sustituta, el BANCO debera mantener el deposito;

(i) que una tercera entidad con calificacion a corto plazo de al menos A-1 (segun la escala de
calificacion a corto plazo de S&P Ratings Service) garantice el cumplimiento de sus
obligaciones contractuales;

(iii) que una tercera entidad con calificacion de su deuda de al menos A-1 (segun escala de
calificacion a corto plazo de S&P Ratings Service) asuma su posicion contractual,
resolviéndose de pleno derecho el Contrato de Swap. La nueva entidad quedaria subrogada
en sustitucion del BANCO, antes de resolver este Contrato y todo ello sujeto a los términos
y condiciones que estimen pertinentes el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, y
S&P Espaiia.

Si en algun momento el rating del BANCO llegase a BBB+ segln la escala de calificacion de
S&P Ratings Service , solo la opcidn (iii) sera valida, debiendo constituir el BANCO el depdsito
establecido en la opcion (i) hasta encontrar a la tercera entidad que le sustituya en su posicion
contractual.

En el supuesto de que el BANCO, incumpla las obligaciones establecidas en los parrafos
anteriores, la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, estara facultada para sustituir al BANCO
por otra entidad en los términos establecidos en el parrafo (ii) anterior.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta del BANCO.

La ocurrencia, en su caso, de la resolucion anticipada de la Permuta Financiera de Intereses no
constituira en si misma una causa de vencimiento anticipado de la emision de Bonos y
liquidacion anticipada del Fondo, salvo que en conjuncién con otros eventos o circunstancias
relativos a la situacion patrimonial del Fondo se produjera una alteracion sustancial o permanente
de su equilibrio financiero.

La Permuta Financiera de Intereses quedara resuelta de pleno derecho en el caso de que la
Agencia de Calificacion no confirmara antes del inicio del Periodo de Suscripcion, como finales,
las calificaciones asignadas con caracter provisional a cada una de las Series.
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La Sociedad Gestora empleara todos los medios a su alcance necesarios para que en todo
momento exista un Contrato de Swap vigente.

V.3.5 Fondo de Reserva

V.3.6

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, dotara un Fondo de
Reserva con las siguientes caracteristicas:

a) Importe:

Dotado inicialmente con veintisiete millones de euros (27.000.000 €), una
cantidad equivalente al uno coma cinco por ciento (1,5%) del saldo inicial de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos, se mantendra fijo durante los tres (3)
primeros afios, pudiendo decrecer trimestralmente a partir de ese momento en
cada Fecha de Pago, de forma tal que su importe sea siempre igual al tres por
ciento (3%) del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos. Se mantendré
en dicho porcentaje hasta que el Fondo de Reserva alcance el importe de
dieciocho millones de euros (18.000.000 €), momento a partir del cual
permanecera constante en dicho nivel hasta la fecha de vencimiento final del
Fondo, en que se utilizara para el cumplimiento de las obligaciones del Fondo.

No se podré reducir el Fondo de Reserva si en cualquier momento el Fondo de
Reserva ha sido utilizado en alguna Fecha de Pago y, como consecuencia de ello,
se encuentre en un nivel distinto del requerido.

No se amortizara Fondo de Reserva si el importe a que asciendan los Derechos
de Crédito con morosidad igual o superior a noventa (90) dias y menor que
dieciocho (18) meses en la Fecha de Determinacion anterior a la Fecha de Pago
en curso sea igual o superior al uno por ciento (1%) del Saldo Vivo de dichos
Derechos de Crédito a esa fecha.

b) Rentabilidad:

El importe de dicho Fondo de Reserva ser4 abonado en la Cuenta de Tesoreria,
siendo objeto del Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la
Cuenta de Tesoreria a celebrar con el BANCO.

C) Destino:

El Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de Pago, al cumplimiento de las
obligaciones de pago contenidas en el orden de prelacion de pagos contenido en
el apartado V.5.2.1.2 siguiente.

Contrato de Linea de Liquidez

A fin de cubrir los periodos de tiempo que tarda el Tesoro en hacer efectivo los pagos de
intereses cubiertos por el Aval, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, y el BANCO celebraran el Contrato de Linea de Liquidez, en virtud del cual
BSCH otorgara una linea de crédito destinada a los pagos de intereses que correspondan
a la Serie Garantizada por un importe de ocho millones cuatrocientos mil euros
(8.400.000 €) y con vencimiento en la Fecha de Vencimiento Legal, salvo que se paguen
integramente los intereses de los Bonos de la Serie Garantizada con anterioridad a dicha
fecha.

La Sociedad Gestora dispondra de esta Linea de Liquidez en el supuesto de que, en una
Fecha de Pago, no se hubieran recibido del Estado los fondos solicitados para hacer
frente a las obligaciones de pago de interés derivadas de los Bonos de la Serie B(G).
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V.4.
V4.l

Los importes dispuestos con cargo a la Linea de Liquidez y pendientes de reembolso
devengaran diariamente intereses a favor del BANCO. Los intereses se devengaran sobre
la base de los dias efectivamente transcurridos y un afio de trescientos sesenta (360) dias,
liquidandose y pagandose en cada Fecha de Pago. El tipo de interés aplicable sera igual al
tipo de interés de referencia de los Bonos.

Los intereses devengados se liquidaran y abonaran por el Fondo al BANCO a la
finalizacion de cada Periodo de Devengo de Interés y, en todo caso, siempre que el
Fondo dispusiera de liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria de conformidad con el
orden de prelacion de pagos previsto en el apartado V..5.2.1, 2 de este Folleto.

En el supuesto de que no hubiera cantidades disponibles suficientes en dicha fecha en la
Cuenta de Tesoreria, los intereses devengados se capitalizaran, considerandose a todos
los efectos como principal dispuesto de la Linea de Liquidez.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo de BSCH experimentara, en cualquier
momento de la vida de los Bonos, un descenso por debajo de A-1 (segun las escalas de
calificacion de S&P Ratings Service ), la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta
(30) Dias Habiles a contar desde el momento que tenga lugar tal situacion, debera
proceder a sustituir a BSCH en su posicion contractual bajo este Contrato de Linea de
Liquidez o, en su caso, en virtud de un nuevo contrato, durante el tiempo en que se
mantenga la situacion de pérdida de la calificacion de A-1 o calificacion equivalente, por
otra entidad cuya deuda a corto plazo posea una calificacion minima de A-1 (segun las
escalas de calificacion de S&P Ratings Service ).

Otros contratos
Contratos de Direccion, Aseguramiento y Colocacion de la Emision.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara (i) un contrato
de direccién, aseguramiento y colocacion de la emision con el BANCO y Société
Générale (en adelante, el “Contrato de Direccidn, Aseguramiento y Colocacion del
Tramo Nacional”) y (ii) un contrato de aseguramiento y colocacion de la emisién con
Société Générale, Depfa Bank y Banca Imi, S.p.A (en adelante, el “Contrato de
Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internacional®).

Las Entidades Aseguradoras de la emision de los Bonos asumiran las obligaciones
contenidas en el Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion del Tramo
Nacional y en el Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internacional y
que, basicamente, son las siguientes: 1) compromiso de suscripcion mancomunada de los
Bonos que no hubieran sido suscritos una vez cerrado el Periodo de Suscripcion, hasta
los importes establecidos para cada Entidad Aseguradora en el correspondiente contrato;
2) procurar la colocacién en suscripcién por terceros de la emision de los Bonos; 3)
abono al Agente de Pagos en la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, por parte de
Societé Generale, Depfa Bank y Banca Imi, S.p.A del importe nominal asegurado por
cada una de ellas, procediendo a continuacién el BANCO en su condicion de Agente de
Pagos a abonar al Fondo, antes de las 15:00 horas del mismo dia, valor ese mismo dia, el
importe total de la suscripcion de la emision de Bonos, deducida la suma a la que
asciendan la comision total de aseguramiento y colocacion; y, 4) entrega a los suscriptores
de un documento acreditativo de la suscripcion si asi lo solicitasen.

Con caracter adicional, en virtud del Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion
del Tramo Nacional, el BANCO asumira, en su condicion de Agente de Pagos, las
obligaciones que, resumidamente, se recogen a continuacion:
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V.5
V.5.1

() Proceder a abonar al Fondo antes de las 15:00 horas (hora CET) de la Fecha de
Desembolso, valor ese mismo dia, el importe que, conforme a lo establecido en
los Contratos de Direccion, Aseguramiento y Colocacion, le abonen las
Entidades Aseguradoras mas la suma de su propio compromiso de
aseguramiento, mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria del Fondo.

(ii) Recabar de cada una de las Entidades Aseguradoras y entregar a la Sociedad
Gestora, los estados de informacion sobre el control de difusion alcanzada en la
colocacion de la emision, con relacion al importe colocado, utilizando para ello el
modelo al respecto establecido por la CNMV debidamente cumplimentado y
desglosado para cada una de las Series.

(ii)  En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, efectuar pago de intereses y de
reembolso del principal de los Bonos, una vez deducido el importe total de la
retencion a cuenta por rendimientos del capital mobiliario que proceda efectuarse
de acuerdo con la legislacion fiscal aplicable.

(iv)  En cada una de las fechas de fijacion del tipo de interés, comunicar a la Sociedad
Gestora el Tipo de Interés de Referencia determinado que servira de base para el
célculo del tipo de interés nominal aplicable a cada una de las Series de Bonos.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo de BSCH experimentara, en cualquier
momento de la vida de los Bonos, un descenso por debajo de A-1 (segun la escala de
calificacion de S&P Ratings Service), la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta
(30) Dias Habiles a contar desde el momento que tenga lugar tal situacion, debera
proceder a sustituir a BSCH como Agente de Pagos, durante el tiempo en que se
mantenga la situacion de pérdida de la calificacion de A-1 o calificacion equivalente, por
otra entidad cuya deuda a corto plazo posea una calificacion minima de A-1 (segun las
escalas de calificacion de S&P Ratings Service)..

El Contrato de Direccidén, Aseguramiento y Colocacion del Tramo Nacional y el
Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Internacional quedaran resueltos de
pleno derecho en el caso de que la Agencia de Calificacion no confirmara antes del inicio
del Periodo de Suscripcion, como finales, la calificacion asignada con caracter provisional
a cada una de las Series.

Reglas de prelacidon establecidas en los pagos del Fondo
Origen y aplicacién de fondos en la Fecha de Desembolso de los Bonos.

El origen y aplicacion de las cantidades disponibles por el Fondo en la Fecha de
Desembolso de la emision de Bonos serd el siguiente:

1. Origen:
a) Emision de los Bonos
b) Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales.

2. Aplicacion: a su vez, en la fecha de emision, el Fondo aplicard los fondos
anteriormente descritos a los siguientes pagos

a) Compra de los Derechos de Crédito
b) Pago de los gastos de constitucion del Fondo y emision de los Bonos
¢) Dotacion del Fondo de Reserva.
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V.5.2 Origen y aplicacion de fondos a partir de la fecha de constitucion del Fondo y
hasta la total amortizacion de los Bonos

V.5.2.1 Fondos Disponibles: Origen y aplicacion

1. Origen: los Fondos Disponibles en cada Fecha de Pago concreta seran los siguientes:

1") Fondos Disponibles:

a) Las cantidades percibidas por principal de los Derechos de Crédito en cada
Periodo de Determinacion precedente. Dichas cantidades, habran sido
depositadas en la Cuenta de Tesoreria

b) Los intereses cobrados de los Derechos de Crédito durante cada Periodo de
Determinacién precedente (incluyendo en su caso los de demora). Dichas
cantidades, habran sido depositadas en la Cuenta de Tesoreria, de acuerdo
con lo previsto en el apartado V.3.1 del presente Folleto.

c) La rentabilidad obtenida durante cada Periodo de Determinacion precedente
por la reinversion del Fondo de Reserva, segun lo previsto en el apartado
V.3.5,, asi como por las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria.
Dichas cantidades habran sido depositadas en la Cuenta de Tesoreria, de
acuerdo con lo previsto en el apartado V.3.1, del presente Folleto.

d) El Fondo de Reserva, descrito en el apartado V.3.5, del presente Folleto.

e) La cantidad neta percibida en virtud de los términos del Contrato de Swap de
los Bonos, segun lo descrito en el apartado V.3.4 del presente Folleto.

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

Adicionalmente, el Fondo dispondra, destinado Unicamente al pago de intereses y
principal de la Serie Garantizada, de la cantidad dispuesta con cargo al Aval del
Estado y, en su caso y destinadas al pago de intereses de la Serie Garantizada, las
disposiciones de la Linea de Liquidez, que seran aplicadas de acuerdo con lo
establecido en el apartado V.3.3 del presente Folleto.

2") Fondos Disponibles para Amortizacion: Tal y como este término se define en el

apartado 11.11.3.9) del presente Folleto.

Los Fondos Disponibles para Amortizacion se destinaran a la amortizacion de los
Bonos.

2. Aplicacion:

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procedera a aplicar en cada Fecha de
Pago el importe al que asciendan los Fondos Disponibles a los pagos y retenciones
siguientes, de conformidad con el orden de prelacion descrito a continuacion:

1°,

Pago de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo previstos a titulo
meramente informativo en el apartado 111.4.3 del presente Folleto, suplidos o no
por la Sociedad Gestora y debidamente justificados, incluyendo, la comisién de
administracion periddica a favor de la misma (0,025% anual calculado sobre el
Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos) y pago de la comision de
administracion a favor de una tercera entidad diferente del Banco que no forme
parte del grupo consolidado del Banco, en el supuesto de que el Banco fuera
sustituido como Administrador de los derechos de Crédito (en los términos del
apartado V.5.3). En este orden s6lo se atenderan en favor del BANCO vy en
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relacion con la administracion de los Derechos de Crédito, los gastos
extraordinarios que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo
debidamente justificados.

2°.  Pago al Banco de la Cantidad Neta del Swap, de acuerdo con lo dispuesto en el
apartado V.3.4. y en el caso de resolucion del citado Contrato por
incumplimiento del Fondo, representado por la Sociedad Gestora, el Pago
Liquidativo del Swap.

3% Pago de los intereses devengados de los Bonos de Serie A y B(G), de acuerdo con
el orden siguiente: (i) pago de los intereses debidos de los Bonos de la Serie A en
la Fecha de Pago en curso, (ii) en su caso, pago de los intereses devengados en la
Linea de Liquidez otorgada por el Banco y reembolso al Estado de los importes
que hubiese satisfecho el Fondo por la disposicion del Aval para el pago de los
intereses de la Serie B(G), (iii) y una vez realizados tales pagos, el pago de los
intereses debidos de los Bonos de la Serie B(G) en la Fecha de Pago en curso.

4°,  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C.

59, Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie D.

6°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie E.

7°. Retencion de una cantidad igual a la Cantidad Devengada para Amortizacion.

8°.  Retencion de la cantidad suficiente para mantener el Fondo de Reserva requerido.

9°  Pago de la cantidad debida por la resolucién del Swap, en su caso, en caso de
incumplimiento del BANCO.

10°. Pago de los intereses y principal del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales.

11° Pago al BANCO de la comisién fija por la administracion de los Derechos de
Crédito.

12°. Pago al BANCO de la remuneracion por intermediacion financiera.

En el supuesto de liquidacion y extincion del Fondo, la Sociedad Gestora seguira el orden de
prelacion de pagos recogido en el apartado 111.8.1 de este Folleto.

V.5.3 Reglas excepcionales de prelacién de los pagos a cargo del Fondo

Tal y como se ha establecido en el punto 1° del orden de prelacion de pagos, si tuviera
lugar la sustitucion del BANCO como Administrador de los Préstamos, a favor de otra
entidad que no forme parte del grupo consolidado del BANCO, se devengara a favor del
tercero, nuevo Administrador, una comisién que ocupara el lugar contenido en el punto
1° en el mencionado orden de prelacion, procediéndose como consecuencia a una
modificacion en la enumeracion de los sucesivos pagos, contenidos en los puntos
anteriores.

Si en cualquier momento el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito con morosidad
acumulada superior a doce (12) meses fuera superior al diez con diecisiete por ciento
(10,17%) del saldo inicial de los Derechos de Crédito, el pago de los intereses de la Serie
C se postergara después del pago de principal de los Bonos hasta la amortizacion total de
las Series A y B(G). de manera que se volveran a utilizar las reglas ordinarias de prelacién
de pagos en el momento en que los Bonos de la Serie A y de la Serie B (G) estén
totalmente amortizados.

Si en cualquier momento el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito con morosidad
acumulada superior a doce (12) meses fuera superior al siete con trece por ciento (7,13%)
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del saldo inicial de los Derechos de Crédito, el pago de los intereses de la Serie D se
postergard después del pago de principal de los Bonos hasta la amortizacion total de las
Series A, B(G) y C, de manera que se volveran a utilizar las reglas ordinarias de prelacion
de pagos en el momento en que los Bonos de la Serie A de la Serie B (G) y de la Serie C
estén totalmente amortizados.

Si en cualquier momento el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito con morosidad
acumulada superior a doce (12) meses fuera superior al tres con setenta y dos por ciento
(3,72%) del saldo inicial de los Derechos de Crédito, el pago de los intereses de la Serie E
se postergara después del pago de principal de los Bonos hasta la amortizacién total de
las Series A, B(G), C y D de manera que se volveran a utilizar las reglas ordinarias de
prelacion de pagos en el momento en que los Bonos de la Serie A de la Serie B (G), de la
Serie C y de la Serie D estén totalmente amortizados.
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CAPITULO VI

INFORMACION DE CARACTER GENERAL SOBRE LA SOCIEDAD GESTORA
DEL FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998, los Fondos de Titulizacion Activos carecen de
personalidad juridica propia, encomendandose a las Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacion la constitucion, administracion, y representacion legal de los mismos, asi como la
representacion y defensa de los intereses de los titulares de los valores emitidos con cargo a los
Fondos que administren

En virtud de lo anterior, se detallan en este capitulo las informaciones relativas a SANTANDER
DE TITULIZACION, S.GF.T, SA. en calidad de Sociedad Gestora que constituye, administra y
representa FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, FTPYME SANTANDER 2.

VI.1 Relativas a la Sociedad Gestora, salvo su capital.
VI1.1.1 Razo6ny domicilio social

« Razon social: SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION S.A.

» Domicilio social: Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria, s/n, 28660
Boadilla del Monte (Madrid).

« N.LLF.: A-80481419
« CN.AE.:8199

V1. 1.2 Constituciéon e inscripcion en el Registro Mercantil, asi como datos
relativos a las autorizaciones administrativas e inscripcion en la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION S.A. se constituyé mediante escritura publica otorgada, con la
fecha 21 de diciembre de 1992, ante el notario de Madrid D. Francisco Mata
Pallarés, con el nimero 1.310 de su protocolo, con la autorizacion previa del
Ministerio de Economia y Hacienda otorgada el 1° de diciembre de 1992. Figura
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 4789, Folio 75, Hoja,
M78658, inscripcion 12 Asimismo, se haya inscrita en el registro especial de la
CNMV con el nimero 1.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora modifico sus Estatutos mediante acuerdo
de su Consejo de Administracion, adoptado el 15 de junio de 1998 formalizado
en escritura publica autorizada por el Notario de Madrid D. Roberto Parejo
Gamir, el 20 de julio de 1998 con el niumero 3.070 de su protocolo, con el fin de
adecuarse a los requisitos establecidos para as Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacion de Activos, por el Real Decreto 926/1.998, de 14 de mayo. Tal
modificacion fue autorizada por el Ministerio de Economia y Hacienda el 16 de
julio de 1998, de conformidad con lo exigido en la Disposicion Transitoria Unica
del citado Real Decreto.

El cambio de denominacion consta en la escritura otorgada ante el Notario de
Madrid, D. Roberto Parejo Gamir el 8 de marzo de 2004, con el n° 622 de su
protocolo, que se inscribié en el Registro Mercantil en el Tomo 4.789, Folio 95,
Seccion 8, Hoja M-78658, Inscripcion 30% y ha sido convenientemente
comunicado a la CNMV.
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La duracién de la Sociedad Gestora es indefinida salvo la concurrencia de alguna
de las causas que las disposiciones legales y estatutarias en su caso establezcan la
disolucion.

V1. 1.3.0bjeto Social.

De acuerdo con las exigencias legales, el articulo segundo de los Estatutos
establece que: “La sociedad tiene por objeto exclusivo la constitucién
administracion y representacion legal de Fondos de Titulizacion Hipotecaria en
los términos del articulo sexto de la Ley 12/ 1992, de acuerdo con lo establecido
en el articulo 12, punto 1, del Real Decreto 926/1998. Le corresponderd en
calidad de gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de los intereses
de los titulares de los valores emitidos con cargo a los Fondos que administre y
de los restantes acreedores ordinarios de los mismos, asi como el desarrollo de las
demas funciones atribuidas a las Sociedades Gestoras de Fondos de titulizacion
por la legislacion vigente “ la administracion y representacion de Fondos de
Titulizacion...”

VI. 1.4.Lugar donde pueden consultarse los documentos que se citan en el Folleto
0 cuya existencia se deriva de su contenido.

Los Estatutos Sociales, estados contables y econémico financieros de la Sociedad
Gestora, asi como cualquier otro documento que se cita en el presente Folleto,
incluido éste, o cuya existencia se deriva de su contenido, pueden ser consultados
en el domicilio social de la Sociedad Gestora, Ciudad Grupo Santander, Avenida
de Cantabria, s/n, 28660 Boadilla del Monte (Madrid).

El presente Folleto ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV con
fecha X de octubre de 2004. Esta a disposicion del publico de manera gratuita, en
la sede social de la Sociedad Gestora y en la de las Entidades Aseguradoras.
Asimismo, puede ser consultado en la CNMV, en Madrid, Paseo de la Castellana,
19y en el organismo rector del AIAF, con domicilio en Madrid, Plaza Pablo Ruiz
Picasso, s/n, Edificio Torre Picasso, planta 43.

Una vez otorgada la escritura de Constitucion y antes de inicio del Periodo de
Suscripcion de los Bonos, la Sociedad Gestora entregara a la CNMV copia
autorizada de la Escritura de la Constitucion. Adicionalmente, la propia Sociedad
Gestora, Iberclear , o la entidad participante en la que delegue sus funciones , y el
organismo rector de AIAF, tendrdn en todo momento a disposicion de los
titulares de los Bonos y del publico interesado copias de la Escritura de la
Constitucion con el objeto de que puedan ser consultadas.

VI. 2. Relativas al Capital Social.
V1.2.1. Importe nominal suscrito y desembolsado.

El capital social de la Sociedad Gestora es de novecientos un mil seiscientos
cincuenta (901.650) euros, representado por quince mil acciones nominativas de
sesenta con once (60,11) euros nominales cada una, numeradas correlativamente
del uno (1) al quince mil (quince mil), ambos inclusive, todas ellas integramente
suscritas y desembolsadas.
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VI.3.

Vl1.4.

V1.2.2.Clases de acciones.

Todas las acciones son de la misma clase y confieren idénticos derechos politicos
y econdmicos.

V1.2.3. Evolucion del capital durante los tres altimos afios.

Desde la construccion de la Sociedad Gestora el 21 de diciembre de 1992 con
cien millones (100.000.000) de pesetas, el capital ha experimentado variacion dos
veces. La primera, al ser ampliado en la cuantia de ciento cincuenta millones
(150.000.000) de pesetas mediante escritura de ampliacion de capital y otros
acuerdos, otorgada el 20 de julio de 1998 ante el Notario de Madrid, D. Roberto
Parejo Gamir, con el n° 3.070 de su protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid al Tomo 4.789, Folio 89, Seccion 8, Hoja M-78658, Inscripcion 13. Y
la segunda, como consecuencia de la redenominacién del capital social y del valor
nominal de las acciones en euros, llevando consigo un aumento de capital por
ajuste del valor nominal de las acciones de ciento treinta y uno con ochenta y
cuatro (131,84) euros, pasando por tanto el capital social de ciento cincuenta
millones (150.000.000) de pesetas al importe actual de novecientos un mil
seiscientos cincuenta euros (901.650 €), mediante escritura de redominacién del
capital social y del valor nominal de las acciones en euros y posterior ampliacion
de capital por ajuste del valor de las acciones, otorgada el 13 de diciembre de
2001 ante el Notario de Madrid, D. Roberto Parejo Gamir, con el n® 4.426 de su
protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 4.789, Folio 94,
Seccion 8, Hoja M- 78658, Inscripcion 26”.

Datos relativos a las participaciones.

V1.3.1. Existencia 0 no de participaciones en otras sociedades.
No existen participaciones en ninguna otra sociedad.

V1.3.2. Grupo de empresas del que forma parte la sociedad.

A los efectos del articulo 42 del Codigo de Comercio, SANTANDER DE
TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION, S.A. forma parte del GRUPO SANTANDER.

VI1.3.3. Titulares de participaciones significativas.

La titularidad de las acciones de la Sociedad Gestora esta distribuida entre las
sociedades que a continuacién se relacionan, con indicacion de la cuota de
participacion que corresponde a cada una de ellas:

Santander Central Hispano Investment, S.A. 19% del capital.
Banco Santander Central Hispano, S.A. 81% del capital
Organos sociales

El gobierno y la administracion de la Sociedad Gestora estdn encomendados
estatutariamente a la Junta General de Accionistas y al Consejo de Administracién. Sus
competencias y facultades son las que corresponden a dichos 6rganos con arreglo a lo
dispuesto en la Ley de Sociedades andnimas y en la Ley 19/1992, de 7 de julio, en
relacion con el objeto social.
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VI1.4.1 Administradores.
Consejo de Administracion
El consejo de Administracion esta integrado por las siguientes personas:

Consejeros:  Diia. Ana Bolado Valle

D. Emilio Osuna Heredia

D. Santos Gonzélez Sanchez
D. Ignacio Ortega Gavara
D. Marcelo Alejandro Castro
D. Eduardo Garcia Arroyo
D. Francisco Pérez Mansilla
D. Fermin Colomés Graell

Presidente:  D. José Antonio Alvarez Alvarez

Secretario: Maria José Olmedilla Gonzalez

V1.4.2 Direccién General.

El Director General de la Sociedad Gestora es D. Ignacio Ortega Gavara.

VI.5 Conjunto de Intereses en la Sociedad Gestora de las personas citadas en el
namero VI1.4.

Las personas citadas en el apartado VI. 4.1 anterior no son titulares, directa o
indirectamente, de ninguna accién u obligacion convertible de la Sociedad.

V1.6 Prestamistas de la Sociedad Gestora en mas del diez por cien (10%).

La Sociedad Gestora no ha recibido ninglin préstamo o crédito de persona o entidad
alguna.

V1.7 Mencion a si la Sociedad Gestora se encuentra inmersa en alguna situacion de
naturaleza concursal y a la posible existencia de litigios y contencioso
significativos que puedan afectar a su situacion econdmica financiera, o, en un
futuro, a su capacidad para llevar a cabo las funciones de gestion y
administracion del Fondo previstas en este Folleto.

No existen
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VII.1

VII.2.

VIIL.3.

VIl.4

CAPITULO VII
FINANCIACION A LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA

Financiacion a la Pequefia y Mediana Empresa

Los Derechos de Crédito que se ceden al Fondo son Préstamos concedidos por el
BANCO empresas no financieras domiciliadas en Espafia. Al menos un noventa y nueve
por ciento (99%) de estas operaciones y del volumen total con que se constituye el
Fondo ha sido concedido a pequefias y medianas empresas que cumplen los siguientes
requisitos establecidos por la recomendaciéon de la Comisién Europea (Recomendacion
de 3 de abril de 1996). plantilla inferior a doscientos cincuenta (250) trabajadores,
volumen de negocio anual inferior a cuarenta millones de euros (40.000.000 €) o un
balance general anual inferior a veintisiete millones de euros (27.000.000 €), y no
encontrarse participada en un veinticinco por ciento (25%) 0 mas por empresa que no
pueda definirse como pequefia 0 mediana empresa.

Las caracteristicas de estos préstamos se hallan descritas en el Capitulo IV de este
Folleto.

El Aval del Estado de la Orden de 28 de diciembre de 2001

El Fondo ha sido constituido al amparo de la Orden Ministerial de 28 de diciembre de
2001 modificada por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril. Dicha Orden Ministerial
prevé el otorgamiento de avales del Estado que garanticen valores de renta fija emitidos
con cargo a determinados Fondos de Titulizacion de activos, con objeto de mejorar la
actividad productiva empresarial.

Cumplidos todos los requisitos y verificados todos los tramites requeridos por la referida
Orden Ministerial, el Ministerio de Economia ha otorgado un Aval a los Bonos de la
Serie B(G) que se extendera tanto al principal en caso de amortizacién anticipada como a
los intereses de los Bonos de dicha Serie.

Implicaciones que pudieran derivarse de las tendencias comentadas en el punto
anterior VII.1.

Los Derechos de Crédito cedidos al Fondo, son a tipo de interés fijo y a tipo de interés
variable, con la distribucion que se ha hecho constar en el anterior Capitulo 1V de este
Folleto. No obstante, el Fondo ha pactado con el BANCO una Permuta de Intereses en
los términos descritos en el apartado V.3.4. de este Folleto.

Dada la naturaleza de los Derechos de Crédito, cuyos Deudores son pequefias y
medianas empresas, la circunstancia de que una elevada proporcion de los mismos son a
tipo de interés variable y el plazo de los mismos, no es previsible un entorno de elevada
amortizacion anticipada de los activos cedidos.

Respecto a la solvencia crediticia de los Deudores, todos los Derechos de Crédito se
encontraran en la fecha de constitucion del Fondo al corriente de pago de todos los
débitos vencidos correspondientes a cada uno de ellos.

Compromiso de reinversion de la liquidez.

La Entidad Cedente se obliga a reinvertir la liquidez obtenida como consecuencia del
proceso de titulizacién de los Derechos de Crédito. Dicha reinversion se realizard
respetando los criterios establecidos en la Orden de 28 de diciembre de 2001 modificada
por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril, en relacion con los requisitos que deben
cumplir los préstamos o créditos que vayan a ser objeto de cesion a un Fondo de
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Titulizacion de Activos y dentro de los plazos siguientes a contar desde la efectiva
disposicion de la liquidez: (a) el cincuenta por ciento (50%) en el plazo de seis (6) meses y
(b) el resto en el plazo de un (1) afio.

A los efectos anteriores, se entiende por liquidez obtenida, el importe de los Derechos de
Crédito cedidos por el BANCO al Fondo.

Fdo: IGNACIO ORTEGA GAVARA

Director General
SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.
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