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ESCRITURA DE CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS, SANTANDER HIPOTECARIO 3, CESION DE
DERECHDS DE CREDITO Y EMISION DE BONOS DE
'F"I TITULIZACION.
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||' \ NUMERO WIL &tnoo,
En Madrid, a treinta de marzo de dos mil siste,

\ Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notano dé Madnd, y de su

\ llusire Colegia,

COMPARECEN
DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, mayor de edad, casado,
empleado de banca. con domicilio profesionsl en Boadilia del Monte
(Masirid), Avda de Cantaebria sin, 28580, y provisto de DNI y NIF
numers -
Y DON LUIS ORDONEZ ALONSO, mayor de edad, casadp,
empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Ciudad del Grupo Santandel, Edificio Encinar, plania baja,
BEB0 y provista de DNI y NIF ndmero _
INTERVIENEN

on Luis Ordofiez Alonso, en nombre y reprasantacion de “BANCO
NTANDER CENTRAL HISPANO, S.A" (en adelanie,
ndistintamenta, “BSCH", & “Cedente”, &l "Agents de Pagos” o &l
"Ad{ninisn-adnr":l. con domicilic soclal en Santander, Paseo de
Peretda 9-12, con C.AF. A 38000013, constituida por tiempo
indefinido; fundada &l 3 de marzo de 1858 mediante escritura piiblica

olorgada ante &l Escribano de Santander den José Dou Martinez,



ratificada y parcialmente modificada por olra de 21 de marze de 1857
ante ¢l Escribanc de la misma capital den José Mara Olaran y
transfonminda en Sociedad Andnima de Crédite por escritura alorgada
ante &l Notario de Santander don Ignacio Pérez &l dia 14 de enero de
1875; por escritura olorgada ante el Notario de Santander don José
Maria de Frada Diez el B de jumo de 1892, con el numera 1316 de
protocole, modificd su denominacion por la de BANCO SANTANDER,
S.A. denominacién que ha cambiade por la aclual, segun eschtura
oiorgada anle el Notaro de Madnd don Antonmio Fermandez-Golfin
Aparicio, de fecha 13 de abnl de 1984, con el numera 1212 de
prolocolo, fnscrita en el Registro Mercantil de Cantabria'al tomo 678,
libro 0, seccion Oclava, hoja 51980, folio 28, inscnpcion 586 de fecha
17 de abril de 15988
50 legitimacion para esle acle, resulta de acuerdo adopiado por la
Comision Ejecutiva del Banco, en su reunion de fecha 19 de febrero
de 2007, elevado a poblico, medlante escrlura de fecha 21 de
Febrero de 2007, otorgada ante el Notarit de Boadilla del Monte
(Madrid), Don Gonzalo Sauca Polanco, bajo el nimero 897 de
orden de su prolocolo. Copla autorizada de dicha escritura se me
exhibe, considerande yo, ! Notario, suficientes las facultades
conferidas para los aclos formalizados en la presenie, y gueda
Incorporada a esta mafriz como Anexo |
Y Don lgnacio QOrtega Gavara, an nombre y representacion de
SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, S.A., (en adelante, la “Sociedad
Gestora”) con domicilio socis! &n Boadilla del Mante (Madrid) Cludad
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del Grupo Saritander, Avda. de Cantabra /n, tilulardel C.1LF. numero

_-:n»n'ai-t::ida en eccritura otorgada &l din veintiuno da

diciembre de 1982 ants @ Notano de Madnd Don Francsco Mata
Fallarés, con & numers 1310 de su protocolo, en virfud de
autorizacion del Ministerio de Econaomia y Haclenda olorgada el diez
de diciambre de mil noveciernios novanta ¥ dos previo informe de la
Comizsidn Nacional del Mercado de Valores. e inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid al Toma 4 789, Folio 75 de la Saccidn 8", Hoja M-
78658, Inscripclon 1* y en el Registro de la Comision ‘Mactonal dal
Mercado de Valores con el nimero 1

Adicionalmente, |a Sociedad Gestora modificd sus Estalutos medmanta

acuerdo de su Consejo de Adminstracidn adoptado el 15 de Junio de

1.898, y formalizado 2n escritura piblica autorizada por &l infrasirito
Motaric, Roberto Parejo Gamir el 20 de Julo de 1,858, con el nimero
3.070 de mi protocolo con el fin de adecuarse a los requisifos
establecidos para las socedades gestoras de fondos de titulizacion
de aclivos, por el Real Decretc 926/1988, de 14 de maye Tal
modificacion fue autonzada por el Ministro de Ecanomia v Haclenda
el dieciséis de [ulio de 1598 de canformidad con Io exigido en fa
Disposicion Transitoria Unica del citado Real Decreto. <

Fue cambiada su denominacion diferentas veces, hablendo adoptado
su actual denominacion de "SANTANDER DE TTTUL'!ZA{:I{)H.
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.", &n

virtud de escritura otorgada ante el infrascrito Notario, &l 8 de Marzo
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de 2.004, con el numern 822 de mi protocolo, que_se inscribio en el
Registro Marcanfil en el Tomo 4,789, Folio 83, Seccidn 8%, Hofa M-
TBBSB, Inscripcidn 30%. - =
Y poi ditimo, mediante otra escritura de fecha 2 de Julio-de Z.004.

otorgada ante el infrascrito Notario. bajo el nimero 1,902 de orden de
mi protocolo, fue trasladadoe su domiciiie social al gue actuaimente

hene.

Actia como Director General y se encuentra facultado para este acto
en virtud de acuerdo del Consejo de Administracion de 6 de febrero
de 2007, segun resulta de cerfificacion, gue las firmas que en ella
constan legiimo; ¥ gue se incorpora @ esta mafriz como Anexo
L
identifico a los comparecientas por gl medio supleiorio del apariado ¢)
del articulo 23 de fa Ley Organica del Notariado.

Tienan a mi |uicia, segun respectivamente achian, capatidad para
gste acto .,

EXPONEN
I Que BSCH es una entidad de crédito que desea ltulizar
determinados derechos de cradite gue figuran en su carlera,
relacionados en el Anexe I, y gue se describen en la
Estipulacion T de la presente Escritura de Consfitucion (en
adelante, los “Activos”) y gue se derivan de préstamos
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hipotecarios concedidos par BSCH a particulares con domictio
en Espafa (en adelante, los "Deudores”) con el objeto de
linanciar la adguisicidn de vivienda.
Se adjunta como Anexe | & la presente Escritira de

‘Constitucion, Cerificacién de los Acuerdos adoptados por ia

Comisidn ejecutiva de BSCH en sasion celebrada con fecha 18
de febrerp de 2007, relatives @ la cesitn de jos Actives.
Que la Sociedad Gestora esta facullada para constituir Fondos
de Tilulizacidn de Activos v, en consacuencia, para ejercer 13
administracién y reprasantacion legal de los mismos, al amparo
de lo previsto en &l Real Decreto B26/1898, requlador de los
Fondos de Toulizacion de Aclives y de las Socedades
Gesiaras de Fondos de Tilulizacidn (en adelanle, "Real
Decreto 926/19987),

Que la Sociedad Gestora, de acuerdo con el Real Decreto
826/1998, quiere proceder a constitur un Fondo de Titulizacion
de Activos con la denominaciin de ‘FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER HIPOTECARIO
3" (en adelante, también el “Fondo’),
Que la Sociedad Gestora, acluando como representanie legal
del Fondo, procedersd a adquitir los Activos cadides par BECH
que integrardn el activo del Fondo! Asimismo, en nombre ¥
representacidn del Fondp, I3 Socledad Geslora procedera a
amiir los bonos de tilulizacidn (en adelante, los "Bonos™) que
integraran &| pasivo del Fonda.




VL.

Se adjunta como Anexo Il s la presente Escritura de
Constitucion, Certificacidn de los Acuerdos-adoplados por el
Consejo de Administragion de la Seciedad Gestofa en sesion
celebrada con facha B de febrero de 2007, relatives a la
canstiucion del Fonde
Que se ha Mflevado a cabo 'la verficacion de una seng de
atributos de los préstamos que van a ser objefo de esta
Titullzacion mediante una auditoria cuye miomme se adjunia
como Anexo IV a 1a presente Escritura de Conslitugion,
Que de conformidad con lo dispuesto en el arliculo 5.1.6) del
Real Decreto 9268/1888, la constitucion del Fando y la emision
de los Bonos tiens como requisito previo: el registro por |a
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelants,
"CNMV") del -correspondiente folleto Informative. en los
términos previsios en la Ley 24/MM088, de 28 de |ulio, del
Mercado de Valores, modificada por la Ley 3771588, de 16 de
noviembre, la Ley 4472002, de 22 de noviembre y el Real
Decreto Ley 52005, de 11 de marzo (en adelants, la "Ley del
Mercado de Valores"), asl como an el Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, que desarrolla parcialmente la
Ley 2411088, de 28-7-1988, del Mercado de Valores, en
materia de admision 8 negociacion de valores en mercados
secundarios  oficiales, de ofertas pdblicas de venta o
suscripcitn y del folleto exigible s lales efactos (en adelante, &l
"Real Decreto 1310/2005").
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Que este preceplive registro previo pot la CNMV, se ha
electuado mediante al registra de un documento sobre factores
de resgo, de un documento contenianhdo. definiciones  del
documento de registro conforme al Anexo VIl del Reglamenio
(CE) n® BDOr2004, de la Comision, de 29 de abril del 2004 (en
adelante, el “Reglamento (CE) n® 809/2004") relativo a la
aplicacion de la Directiva 2003/71/CE de! Parlamento Europea
y del Consejo en cuanto a la informacion comenida an los
fobletos, asl como al formata, incorporacidn por referencia,
publicacién de dichos folletos y difusidn de publicidad (en
adelants, &l "‘Documento de Registro’), de la nota de valares
conforme al Anexo Xiil del Reglamento (CE) n? 808/2004 (e
adelants, la “Nota de Valores”) y dal modulo adicional a |a
Mota-de Valores canforme al Anexo VI del Regiamenic (CE)
n® 609/2004 (en adelant, =l °‘Module Adicional” Yy,
conjuntamente con el documiento de los factores de nesgo, el
documento de las definiciones, el Documento de Registra ¢
con la Nota de Valores, al "Folleto”) con fecha 25 de marzo de
2007 (segin se acredita madiante el oportunc: escrilo de
registro, susarito par la CNMV, copia del cual s& adjunia como
Anexo V a la presente Escritura de Constitucing.

Que los préstamos de los que sa derivan |68 Aclives gua se
pretenden ceder al Fondo se han inslrumentads en escritura
publica y son préstamos con garantia de hipoteca inmobiliana
de primear rango o, n Su Gaso, ¢on rango posterior (aungue en
ecte Ultimo supuesto referido siempre a hipotecas previas con
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deuda cancelads econdmicamente y cuyo WEAmile de
cancelacion  registral esla pendiente) (en  adelante. los
‘Préstamos Hipotecarios”),

De acuerdo con lo dispuesio en el articuio 5.1.2) del R.D.
G26/1998, en la Estipulacion T de ls presente Escnlura de
Constitucisn, en su Anexo Il y en el apartado 2.2.8 del Modulo
Adiclonal se recogen [as caracleristicas |uridicas de los
Achivos.

Que et Fondo, representado por la Sociedad Gestora, adguisre
de: BSCH en esta 'misma fecha, los Actives. Dicha
adquisicién se lleva a cabo en virtud de [a presenta Escritura
de Conslitucidn, suscrita entre BSCH y la Sociedad
Gestora.

Que, no obstante la cesitn ds los Activos, BSCH conservard,
como mandatario de la Sociedad Gestora, la administracién y
gestion de los Préstamos Hipotecarios frenle a los Daudores
dé los mismos, en lgs Wrmings previslos en la presente
Escritura de Constitucian.

Que &l Fondo, actuando a fravés de la Sociedad Gestora,
procedera, de acuverdo con lo dispuesto en el Real Decielo

S26/19088. a realizar una emisién dé Bonos por importe de dos
mil ochociantos veintidds millones cuatrocienios mil euros
(2.822.400.000 €) de valor nominal, constituida por veintiocho
mil descientos veinticuatro (28.224) Bonos, represantados
medianie anotaciones en cuenia.




El impone nominal de los Bonos se distribuye en otho - (8]
senes de Bonos (en adelante, cada una de ellas, |la "Serie” y,

tadas ellas, 1as “Series”):

{a)

(b}

e}

(d)

(=)

Serie A1l: con un importa nomnal toial de seiscentos
trece miliones Irescientos mil euros {Eiﬂ.aﬂﬂ.ﬂﬂﬂ 33
conshiuida por seis mil clento tremfa v tres (5.133)
Bonos de cien mi euros (100.000 €) de valor
nomingl cada uno (en adefama, los "Bonos de la Serie
A1)
Serie AZ: con un importe nominal {olal ge mil quimentos
cuarenta miliones de  euros (1 540000000 €},
constifuida por guince mil cuatrocienos (15400) Bonos
te cien mil (100.000 €) aures de valor nominal cada uno
{en adelante, los "Bonos de la Serie A27)

Serie A3: con un importe de cuatrociertos veinte
millones de euros (420.000.000 €), constiluida por
cuatro mil doscientos (4.200) Bonos. de cien mil
{100.000 €) euros de valor nominal cada uno (en
adetante, los "Bonos de la Serie A3").
Serie B: con un imporfe de selenta y nueve millones
doscientos mil euros- (TS.:200.000 €), constiuida por
selacienios novenia v dos (782) Bonos de cien mil
(100.000 €) euros de valor nomnal cada uno (en
adelante, los “Bonos de fa Serie B).
Sarie C: con un imporle nominal folal de cuarenta y
siete millones quinientos mil euros (47.500.000 €),




Xl

constituida por cuatrocientos setenta y cingco (473)

Bonos de cien mil (100000 &) edros de valor nomuanal

cada uno (en adelante, los "Bonos de la Serie ©7),

(fi Serie D! con un Importe nominal lotal de setenta y dos

millones de euros (72.000.000 €), constiuida por

selecientos veinte (720) Bonos de cien mil {100.000 €)

euros de valor nominal cada uno (en adelante; los

"“Bonos de Ia Serie D°).

(g1 Serie E: con un importe nominal total veintiocho

millones de euros (28.000.000 €), constituida por

doscientos ochenta (280) Bonos de cien mil (100.000 €)

eurps de valor nominal cada uno (en adelante, los

“Bonos de la Serie E7).

th} Serie F: con un importe nominat total de de veintidas

millories cuatrocientos mil eurcs  (22.400.000 €),

constitulda por doscientos veinticuatro (224) Bonos de

cien mil (100.000 €) eures de valor nominal cada une

(en adelante, los "Bones de la Serie FY),

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Sene no implica ia
suscripeidn o tenencia de los Bonos de 1a otra Serie.

Que con fecha 27 de marzo de 2007 Fitch Ratings Espafia

S A (en adelante, "Fitch™), Standard & Poor's Espafia 3.4 (en

adelante, "Standard & Poor's”) y Moody s Inveslors Sernce

Espafia S.A. [en adelante. "Moody's’) (conjuntamenie, las

"Agencias de Calificacion”). han asignado, respeclivamente

una calificasién provisional de AAAMMAA/AZA para los Bonos
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de la Sera A1, AAAAALAae para los Bonos de la Serie A2
AANAAAIAZS para los Bonos de ta Sene A3, AAMAASZ para
los Bonos de la Sere B, A/AAY para los Bonos de la Serde C
BBEE/BBR/MBaal para los Bonos de la Sene D, BB/BB/BaZ para
los Bonos de la Sere E y CCC/CCC-Ca para los Bonos de fa
Senge F (en adelanta, los “ratings” o “calificaciones") vy
esperan asignar fas mismas calificaciones finales antes del
imcio dei Periodo de Suscripoidn de fos Bonos:

Que de acuardo con lo dispuesto en al anisulo 121 del Real
Decreto 926/1298 v en el Folleto, la Sociedad Gestora, en

represeniacidén del Fondo tlene --::apanid_nd para clorgar |a

presenie Escritura de Constitucion de fondo de titulizacion de
activos, cesion de activas y emision de bonos de titlulizacisn _

Esta Escrilura de Conslilucion nd contradice los terminos
establecidos en =l Folleto ¥ coincide con gl proyecto de
escrifura que 52 ha remiltido a ia CNMV con anterioridad al
reqgistro del Folleto.

En base a los antacedentes expuesies, las pares acuerdan el
ptorgamiento de la presente Escntura de Constiucion del Fondo de
Titulizacion de Actives, Santander Hipotecario '3, Cesion de Actives y
Emisitn de Bonos (en adelante, tambien, la “Escritura de
Constitucion”), a la que se incorparan, formando parte integranie de

la misma, los Anexos que en la misma se cilan y que se regira por las

siguientes

ESTIPULACIONES
SECCION |

74311232



CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,

2.14.

SANTANDER HIPOTECARIO 3
CONSTITUCION DEL FONDO.
La Sociedad Gestpra en el presente acto constiluye un Fondo
dé Tiulizacion de Activos con la deneminacidn *FONDO. DE
TITULIZAGION DE ACTIVOS, SANTANDER: HIPOTECARIO.
3" gque se regra (i) pot lo dispuesto en |2 presents Escritura de
Constitucion: (ll) por el Real Decreto 926/1998 y disposiciones
gue lo desarrallen; (i) por la Ley 18/1992 da 7 de |ulia, sobre
Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmaobiliaria y
sobre Fondos de Tilulizacldn Hipotecaria (sn adelante, la “Ley
18/1892"), en cuanto a lo no conlemplado en el Raal Decrelo
H26/1998 y en tanto resulte de aplicadién; (iv) por fa Lay del
Mercado de Vakoras, (v) per la Disposicion Adicional 5% de la
Ley 3/1894, de 14 de abnl, de Coordinacion Bancara (en
adelante, la "Ley 3/1994"), (vi) ia Orden EHA/AS37/2005 por la
que se desarrolla f art. 27,4 de |s Ley del Mercado de Valores,
la "Orden EHAI3537/2005" (vii) por o dispuesto en &l Folleto;
y (viil} por las demas disposiciones legales y reglamentarias-en

vigor gue resullen de aplicacién en cada momento,
NATURALEZA, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION
DEL FONDO.,

Naturaleza,
El Fondo constituye un patrimonio separado, carenle de

personalidad juridica y fiene caracter de cerrado por el activo y
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por &l pasivo, de conformidad con lo dispuesto en el arlculn 3
del Real Decreto 826/1998,
Administracién y representacion del Fondo.

La administracidn  y  representacion legal del Fondo
carresponderd a la Soviedad Geslora, en los 1é&minos
previstos en el Real Decreto S26/1898 y demas normativa
aplicable, sin perjuicio de lo establecide en la presente
Escritura de Constiucion,
Le coresponderd fambién a la Sociedad Gestora, en calidad
de gestora de negocios aenos, la representacion y delensa de
los Inlereses de los tiulares de los Bones y de |os restantes:
acreedores ordinanos oel Fondo. En consecusnom, |8
Sociedad Gestora deberd velar en lodo mementa por fos
intereses de los litulares de los Bonos. supaditands sus
actuaciones a la defensa de los mismos y ateniéndese a las
disposiciones que se establezcan . reglamentanamente  al
efacio,

La Sociedad Gestora desempefiard su actividad con la
diigencia gue la resulta exigible de acuerdo con el Real
Decreto 926M908, reprasentando al Fondo y defendiendo los
intereses de los Bonos y da los reslantes acreedores del
Fondo como si de inlereses propios se tratara, extremando los
nivales de diligencia, iformacidn y defensa de los intereses de
aguelios y evitando siluaciones que. supongan confiiclos de
intereses, dando prnondad a los mtereses de los lenedores de
los Bonos y a los de los restanies acreedores del Fondo hente




a los gus le son propios. La Sociedad Geslora sera
responsable Irénté a los tenedores de los Bonos 'y restanles
acreetores del Fondo por lodos los pefjuicios que les cause &l
incumplimiente de sus obligaciongs. -Asimismo, sera
responsabile en' &l orden sancionador que 2 ‘resulta de
aplicacién, conforme a o dispuasto en la Ley 1971892,

Los fitilares de los Bonos no tendran accion confra [a
Sociedad Gestora del Fondo, sino por incumplimiento de sus
funclones legalmente impuestas o establecidas an la presente
Escritura de Constitucion

Sustitucion de la Sociedad Gestora.
La Sociedad Gestora sers sustitvida en la administracidn y
representacion  del Fondo fe conformidad con  las

disposiciones que se esfablezcan reglamentariamente al

efecto. Asl, de acuerdo con lo previsto en los articulos 18 v 19

del Real Decreta 928/1308, la sustitucién de la Sociedad

(estora se realizara por gl siguiente procadimiento:

(i) La Socledad Gestora podrd renunciar a su funcitn
cuando asi lo estime pertinente y solictar voluntanamente
su sustitucion, mediante escrito dirigido a la CNMY en al
que hard constar la designacion de /a sociedad gestora
sustituta A tal escrlo 's& acompafard el de la nueva
sociedad gestora debidamente autonzada e inscnta como
tal 2n los registros espaciales de fa CNMV, en el que ésla
se declare dispuesta 3 aceplar fal funcidn e interese la
cormespondiante autorizacion, La renuncia de la Sociedac
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‘Gestora y el nombramiento de Unag nueva sociedad como
sociedad gestora del Fondo deberdn ser aprobados por la
TNMY. En ningan caso. podia @ Sociedad Gestora
renunciar al ejercicio de sus funcicnes mientras no hayan
sido cumplidos odos los requisitos y tramites para qle su

sustituts pueda asumir plenamente sus funciones con
relacion al Fondo, Tampoco podra la Sociedad Gestora
renunciar a sus funciones si por Azon de ta refenda
sustitucian, la cafificacion otorgada a cualquisra da las
Senes de Bonos emifidos con carge al Fondo
disminuyese. Todos los gastos que se generen coma
consecuenca de d.n:ha sustiiucion seran soponados per
Ia propia Sociedad Gestora, no pudiendo ser Imputados,
&n nihgun caso. ai Fondo.
En el supuesto de conourir en la Sociedad Gestora
cualquiera de las cauvsas de disolucion previsias en el
nomero 1 del arficula 260 de la Ley de Sociedades
Andnimas, se procedera a la sushlucion de la Sociedad
Gestora, La concurrencia de cualquiera de dichas causas
s& comunicara por la Sociedad Gestora a la CNMV. En
pste supuesto, la Sociedad Gestora eslard obilgada al
cumplimiento de lo previsto en &l apartado (i) precedente
son anteriondad a su disolucion.
En el supleslo de que la Sociedsd Gestora fuera
declarada en concurss o fuera revocada su aulonzacion,
deberd proceder a nombrar una sociedad geslora que la

U4311234



sustituya, La sustitucion tendrd fue hacerse efeciiva:
snles que franscurran cualro {4) mesas deade la fecha en
que se produjs ¢l evenio determinante de la sustitucion,
Si hablendo transcurrido cuatro (4) mesas desde gue uvo
lugar el evento determinante de la sustitucidn, |a
Sociedad Gestora no hubiera designado una nueva
sociedad gestora, se procederd a fa liquidacidn anticipada
del Fondo y a ta amortizacion de los Bonos, para lo gue
deberan realizarse las acluaciones previstas en el
apdriado 4.4.3(3) del Documents de Registro § én la
“Estipulacién 5.3 de la presente Escritura de Constitucion

(v} La sustitucién de la Scciedad Gestora y el nombramiento
de la nueva sociadad, aprobada por la CNMVY de
conformidad con lo previsto en los parrafos anteriores,
‘debera ser comunicada a tas-._ﬁgnncias de Callficacion y
se publicara, en &l plazo de quince (15) dias, mediante un
anuncio en dos (2) dianos de difusién nacional y en el
bolstin del AIAF, Mercado de Renta Fila (en adelante,
“AIAFT)

La Sociedad Geslora se obliga a otorgar los documentos

publicos y privados que fueran necesarios para proceder a su

sustitucidn por ofra sociedad gestora de canformidad con &l
regimen previsto en  los pamafos  antenores de esta
Estipulacion, La sociedad gestora sustiuta debera guedar
subrogada en los derechos y obligaciones que; en relacién con
el Folleto y la presente Escritura de Constitucion, correspondan
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g la Sociedad Geslora: Asimismo_ la Sociedad Gestora debera
entregar a la pueva sociedad gestora cuanios documentos y
regisiros canlables e Informiticos relatives al Fondo obren #n
Su podar.
Comisién por la Administracion y Representacidon del
Fondo.

En contraprestacion por las funciones a desarmollar por fa
Sociedad Gestora, el Fondd abonara a la misma (i) una
comisidn de estructuracién pagadera en la Fecha de
Desembolso (tal vy como este lemming se defme en la
Estipulacién 6.1.2. de ila presente Escrilura de Constilucion] y
de una sola vez igual a poventa mil euros (B0.000 €] vy (i) an
cada Fecha de Pago (1al y comp este término se define en (a
Estipulaciin 9.7 da la presente Escrtura de Constitucidn) da
los Bonos, una comisidn de administrackin periodica Igual al
‘cero coma. cerd’ veinte por ciento (0.020%) anual con un

minimo de sstenta mil euros (70.000 €) anuales, que se
devengard sohre los dias electivos. de cada Periodo de
Devengo de Inferds (tal y como este Wmino se define en la
Estipulacién 9.5 de la presente Escritura de Constitucidnj, se
pagara trimestralmente en cada una de las Fechas de Pago y
=g calculara schre l suma de los Saldos de Principal
Pendientes de Pago de los Bonos de lodas las Series en la
Fecha de Delerminacion (lal ¥ como esie lémino s& delineg en
la Estipulacion 9.8.10 de 1 presente Escritura de Gonstitucion)
correspondiente @ esa Fecha de Pago. La comisidn devengada
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desde o dia de hoy (en adelante, 1a “Fecha de Constitucion
del Fondo™) hasta la primera Fecha de Pago de los Bonos se
ajustard proporcionaimante a los dias tranzcurridos enfre
ambas fechas, calculdndose sobre el importe. naminal de los
Bonos amitidos..
El caleulo de la comisidn de administracion penddica a pagar

an una Fecha de Pago delerminada se realizard con arreglo a
& siguienta farmuia:

donde:
A =Comisidn pagadera en una Fecha de Pago

determinada.
B = Suma de Saldos de Principal Pendientes de Pago de
los Bonos de todas |as Seres, en la Fecha de
Determinacion correspondients a esa Fecha de Pago
d = Numero de dias transcurridos durante cada Periodo
de Devengo de Interés.
CONTABILIDAD DEL FONDO
La Socledad Gestora fleva la contabliidad de conformidad can
el Plan General Contsble aprobado por Real Decrefo
1843/1890. de 20 de dicembre.
SLIF'E'EWSI_ﬁH DEL FONDO ¥ DE LA SOCIEDAD
GESTORA.
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De confarmidad con lo previsto en el Real Decreto 82671928, el
Fondo y su Sociedad Gestora guedaran sujetos al ragimen de
SUpPSIVISIGH, INspRCCion y, Bn sy casn, sancion por la CNMY
Asi, la Socledad Gestora, en gsu labor de gestion y
administracion del Fondo, se compromete, a remitr 2 la CNMY
y a las Agencias de Calificacion, con |3 mayor diligencia
posible, tnmestralmente 0. en cualquier otfo momento que se la
solicite, fa informacién que le sea requerida; en refacion a los
Bonos de las ocho (B) Senes, e comporiamiento de los
Aitivos, prepagos y siluacidn econdmico-financiera del Fondo,
con mdependencia de paner asmismo en su conoomiento
cuanta Informacion adicional lesea requerida.
5. LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION DEL FONDO.
5.1. Liquidacién anticipada del Fondo.
La Sociedad Gestora estd feoullada para proceder a3 la
Liguidacién Anticipada del Fondo y con ello-a la Amortizacion
Anticipada en una Fecha de Pago de la totalidad ae la emision
de fos Bonos, en los lérminos establecidos en el presante
apartado. en cuaiquiera de los siguientes supuestos:
(i)  Cuando el Saldo Vivo de los Activos (tal y como este
térming se define’ en la Estipulacion 9:9.7 siguienta)

(exciuyendo Prastamos Fallidos) sea infanor al disz por
cignta (10%) del saldo inicial de los Activos, siampie ¥,
cuando el importe de la venta de los Aclivos pendientes.
de amodizacién, junto con el salde gue exisia en ese
momento en la Cuenta de Tesoreria (tal y como-se
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define este termino en la Eshpulacién 6.1.2 de |a
presente Escrifura de Constitucidn) ¥, en su caso, en la
Cuenta de Exceso de Fondos (lal y como se define este
\érmino en la Esfipulacion 15.3 de la presente Escritura
de Constitucion) permita una total cancelacidn de todas
lat ohligaciones pendientss con los filulares de los
Bonos y respetando los pagos antenores a estos cuyo
orden de prelacién sea preferente segiin 1o dispuésio en
ia Estiputacin 183 de la presente Escrilura de
Constitucion;
Cuando, por razon de algun evento o circunstancia de

cualguier inddle ajene o no al desanvolvimianto propio
del Fondo, se produjera una alteracidn’ sustancial o se
desvirtuase de forma parmananta &l equilibno financiere
del Fondo requerido por &l ariculo 5.6 de la: Ley
191982, Se incluven en este supuesto circunslancas
tales como k8 existencia de una ‘modificacién en Ia
normativa o desarrollos legislatives complementarios, el
establecimiento de obligaciones de retencidn o demas
situaciones que de modo permanente pudieran afectar
al eguilibrio financiero del Fondo. En esle caso, la
Sociedad Gestora, tras informar a la CNMV, procedera a
la liguidacion ordenada del Fondo conforme a las reglas
establecidas en la Estipulacion 183 de la presente
Escritura de Constitucidn,




5.2.

i)

(i)

(v

prevea gue se va & producir.

En el supuBsto previsto en &l articulo 18 de! Real
Decrelo 928/10898, gue eslablece la cbligacion de
liguidar- anticipadamenta el Fondo en el caso de fnue
hubleran transcumde cuatro (4) meses desde que

luviera lugar un avenlo determinante de la sustitucidn

forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta declarada
en concurso, sin que hubiese enconifado una nueva
sociedad gestora dispuestd a encargarse de la geshion
del Fondo.
Cuando se produzca un impage ndicativo de un

desaquilibrio grave y parmanenie en relacion con alguno
de los: Bonos o con akgun crédio ng suboroinadg o se

En la Fecha de Pago que preceéds en al menos sais (B)
meses a la Fecha de Vencimiento Legal de! Fondo (tal y
como asle lemminog se define en la Eslipulacion 8.9.2 de
la presente Escritura da Constitugion),

La liguidacién del Fando deberd ser comunicada previaments &
la CNMV y después a los fitulares de los Bonos, en la forma
previsia en el apartado 4b del Modulo Adicional y en la
Estipulacidn 17 de la presente Escrilura de Constitucidn, con
una antelacidn miinima de treinta (30) Dias Habiles a agoél en
que haya de producirse la amortizacion anticlpada; que debera
efectuarse necesanamente en una Fecha de Pago.

Extincién del Fondo.




§.3.

La exfincion del Fondo se producira (i) por la amortizacion
integra de los Activos que agrupa (i) por [a amortzacion
integra de los Bonos (i) por [a Analizacion del proceso de
Liquidacion Anticipada previsto-en la Estipulacion 5.1 anterior,
{iv) por ia llegada la Fecha d= Vencimiento Legal (lal y coma
gste termino se definie en la Estipulacidn 9.9.2 de la presente
Escritura de {:ﬁnatl‘luc‘rr.!in]l ¥ (v} cuando no sa confirmen las
calificaciongs provisionales como definitivas de los Bonos
anfes del inigio del Periodo de Suscripciin

En caso de que se produrca cualquiera de las situaciones
descritas en los apartados anteriores, la Sociedad Gestora
nformara a [a CNMVY & iniciara los tramites pertinentes para la
axtincian del Fondao.

Actuaciones para la liquidacion y extincién del Fondo,
Con el objeto de gue el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, leve a cabo 1a liquidadion y extincion-del Fondo y, en
su caso, |la liguidacin anficipada del Fondo y la amortizacién
ariticipada de la amisién de los Bonos en aquellss supuestos
gue se determinan en la Estipulaciin 51 antenor y, en
concrétn, para que ef Fondo disponga de Fondos Disponibles

suficientes para hacer Trente 2 sus obligaciones de pago,

procederd I3 Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, & llevar

a cabo alguna o todas de las siguienias actuacionas;

(i) vender |os Actives por un preclo gue no podrd ser
mfenaor a la suma del valor del principal mas los
intereses devengados y no cobrados di los Activos
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pendientes de amortizar, A eslos efectos, la Sociedad
Gestora deberd solicilar oferta, al menas, a cinco (5)
enfidades de las mas aclivas en la compravenia de
actives similaras, no pudiendo venderlss & un precio
inferior & Ja mejor oferda recibida. El Cedente dispondra
de un derecho de tantec para adguinr dichos Actvos, en
las condicionss que establezca la Sociedad Gastora en
gl momeanto de la hquidacidn, de tal forma que tendrd
preferencia frente 3 terceros para adguirlt los Activos
Para el ejercicio del dereche de lanteo, el Cedente
dispondrd de un plazo de cinco (5) Dias Habiles desde
la lecha en que ja Sociedad Gestora le comunigue las
condiciones (precio, fofma de pago, eic.) en gue e
procederd @ la enajenacian de los Activos. La oferia dsl
Cedente debara igualar al menos, |a mejor de las ofartas
efectuadas por terceros.
En el supuesio de que ninguna oferts llegara a cubrir al
valor del principal mas los Intereses devengados y no
cobrados de los Activos pendientes de amorlizar, I8

Sociedad Geslora aceplara |a mejor oferts recibida por

los Activos que, 8 su juicio, cubra el valor de mercado
de los mismos. Para fiar el valor de mercado la
E;umﬂdaﬂ Gestora podra obtener de lerceras enlidades
distintas de las anteriores los informes de valoracion gue
juzgue necesarnos. En este supuesto, el Cedenls gozara
iguaiments  del derecho de lanlec  anleriomente
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descrilo, siempre gue su ofera iguale, al menos, la
meior de las efacluadas porieiceros
Este derecho de tanteo no implica, en ningun caso, un
pacto o declaracibn de recompra de los Actives por
parte del Cedente; yfo
vender cualesguiera otros aclivos oe| Fondo diferentes
de los Activos y del efectivo por un precio no inferior al

de mercado. Para fijar el valor de mercado, ia Socedad
Gestora solicitard de, al menos una entidad
especializada en la valoracion o comercializacion de
activos similares a aguellos cuya venta se pretenda, los
informes de valoracion gue |uZgue necesarios,
procedisndo a la venta de los aclives en cuestion por el
procedimiento gque permila oblener un precio mas alto
en el mercado, yo

cancelar aguellos contralos que no resullen necesarics
para el proceso de liguidacién del Fondo.

La Sociedad Gestora aplicard inmediatsmente lodas fas
canfidades gue haya oblenido por la enajenacion de los
Activos y cualesquiera olros activos del Fondo al pago de los
diferentes conceptos, en |a forma, cuantiia y orden de prelacidn

que corrasponde, segin se determina en la Estipulacion 19,3
de la presente Escrtura de Constitucidn La Amoriizacién
Anlicipada de la lotalidad de los Bonos en cualguiera de los
supuestos previstos an la Estipulacion 5.1 antenor, se realizara
por el Salde de Principal Pendiente de Pago hasla esa fecha

t‘l‘




=013

1/2007

mas los intereses devengados y no pagados desde 1a dfima
Fecha de Pago hastala fecha de Amortizacidn Anticipada, que
daberd colncidit necesariamente con una Fecha da Pago,
deducida, en su caso, la retencidn fiscal y libre de gastos para
el tenedor. canfidades gue, a fodos los efecios legales, se
reputaran en esta (ftma fecha, vencidas, liquidas y exgibles, _
En el supliesto de que, una vez liguidado el Fondo y realizadas
tados os pagos previstos conforme al Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion establecido- en la Estipulacion 193
siguiente. exlshera algun remansnie o sSg  eRconlraren
pendiantes da resolucion procedimientos |udiciales o nolanales
iniciados como consacuancia dal impago. por algun Deudor de
lus - Activas (lods allo de conformidad con lo dispuesto en la
Estiputacidn 8.13 de la présente Escritura da Consfilucion),
tanto al citado remanente como la continuacion wWo & producto
de la resolycidn da log procedimientos citados seradn a lavor de
BSCH.

En todo caso, fa Sociedad Geslora, acluando por cusnia y
represantacion del Fondo, no procedera a la exincidn dal
Fondo hasta que no haya procedido a fa liquidacion de los
Activos y cualesquigra atﬁ activos remanentes del Fondo y a
la distribucién de los fondos disponibles del Fondo, sigiiendo.
el Orden ce Prelacion de Pagos de Liguidacidn previsio en |a
Eslipulacion 12.3 de |a presente Escritura de Constitucién

Transcumdo un plazo maxmo de seis (B) meses desde |8
iquidacién de los Activos y cualesquiera olros activos




remanentes del Fondo y la distribucion de los fondos
disponibles, la Sociedad Gestora clorgare un acla notarial
declaranda (1) exlingudo ® Fondo; asl como las causas
previstas en la presente Escritura de Constitucidn vy en &l
Folleto que motivaron su extincidn, (i) el procedimiento de
comunicacidn & los lensdores de los’ Bonos y a-la CNMV
levado a cabe, y (i) & distibucion de las cantidades
disponibles del Fondo siguiendo el Orden da Prelacion de
Pagos de Liguidacién previsto en la_EutEpuié:F&n 19.3 de |a
presente Escritura de Consbitucidn, y dara cumplimianto a fos
damas tramites administrativos qus resullen procadentes
Dicho documenlo notafial sera remilido por la Sociedad
Gestora a la TNMV.

En =i supdesto de que se produjese la causa de extincidn
prevista en el apartado 5.2(v) antenor, se resolvera |a
constitucion del Fondo asi como la emision de-los Bonos y los
contratos suscritos por |2 Sociedad Geslors, actuando en
nombre del Fondo, a excepcion del Contrato de Préstamo
Subordinado a que sa hace referencia en la Estipulacion 151
de 1a presenia Escritura de Constitucion, con amegio al cual se

satsfaran los gastos de constitucidn y ermsion-en gue el Fendo
hubiers podido incurrir. Dicha resolucion serd comunicada
inmediataments a 8 CNMV y, transcurndo un (1} mes desde
gque tuviese lugar la causa de resdlucién de la conslitucion del
Fondo, la Sociedad Gestora otorgara acta nolanal que remufira
a la CNMV, a la Sociedad de Gestidn de los Sistemas ds
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Registra, Compensacion y Ligudacion de Valores (en
adelante, “lberciear”), al Mearcado de FHenta Fija de Ia
Azpciacion de  Intenmedianos de  Activos - Financieros (en
adelante “Mercado AIAF") y a las Agencias de Calificacion,
deciarando fa extincidn del Fondo y su causa.
SECCION il
CESION DE ACTIVOS

CESION DE LOS ACTIVOS.

Cesion de los Activos.

BSCH cede al Fondo, en-este acto de constitucion del mismo y
en virtud de la presente Escritura de Constilucidn, los Activos.
El Fondo adquisre &l cien por cien (100%} del Saido Vivo de
los Activas adquirides en el dia de hoy, Fecha 'de Constillician

del Fondo, con sujecidn a los termincs ¥ condiciones de la
presente Escrilura de Constitucidn. y los  Reguisitos y
Declaraciones de la Estipulacién 7 de la presente Escrilura de
Constitugion y con las: camcieristicas economico financieras
contenidas en el apartado 2 del Modulo Adicional
Dicha cesidn es plena e incondicional y se realiza hasta ¢ lotal
venomiento de los Activos denvados de los Préstamos objeto
de la cesian.
Cesion de flos Activos derivados de Prestamos
Hipotecarios
La cesién de los Activos demvados de Prestamos
Hipotecarios se lieva a cabo en vitud de la presents
Eseritura de Constilucidn, madiante la emision, por pane




de BSCH, de Cerlificados de Transmision de Hipoteca
{en adelante, “Certificados de Transmision de
Hipoteea" o “CTH") da conformidad con lo dispuesto en
la Disposicion Adicicnal Quinta de la Ley 3/1994, segin
redaccidn dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002, de
22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiaro (en adefante. la “Ley 44/20027), en cuya
vilud & aplica a la emision de CTH la' legistacion
vigente aplicable a Ias partivipaciones hipolecanas, en
tado lo gue sea de aplicacidn, que seran suscrilos por la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo'y en las
condiciones siguientes:
Emision de los CTH.
El Cedente emite en este acto DIECISEIS MIL
OCHOCIENTOS NOVENTA (16.890) Certificados
de Transmusidn de Hipoteca por un importe total de
DOS MIL OCHOCIENTOS MILLONES DOCE
EUROS CON DIECISIETE CENTIMOS DE EURO
(2.800.000.012,17 EURDS), gue representan cada
uno de ellos una parbicipacion del cien par clen
(100%) del Sakdo Vivo de los Aclives a |os que
comesponden.

Los Cerificados de Transmisian de Hipoteca se
emiten por el Cedenls con: sujecion a lo dispussto
en la Disposicion Adicional 5" de la Ley 3/1984,
sequn redaccidn dada por la Ley 44/2002, en la Ley
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19/1882 y en |z legisiacidn sobre el Mercado
Hipotecann (Ley 2/1881, de 25 de marzo), Real
Decreio BR5/1482, de 17 de maryo y Real Decialo
1280/1981, de 2 de agosto, por &l que sa modifican
determinados  articulos del mencionado  Real
Decreto  GB85/1882), vy demas disposiciones
aplicables, en virud de la clial s& aplica a los CTH la
legislacion vigente aplicable a las partlapaciones
hipotecarias.
Representacion de les Certificados de
Transmision de Hipoteca.
Los Cerlificadez de Transmusion de Hipotecs
emitidos &n esie aclo por 2l Cedente se representan
en un Hwle nhominalivo multiple, que conbens las

menciones minimas gue se recogan an =l ariculs
B4 dal Real Decreio BB5M9BZ. da 1T de marzg, de
Regulacion del Mercado Hipatecario, modilicado por
el Real Decreto 1288/1031 de 2 de agosto (en
adelante, el “Real Decreto 685/1982")

Tanto para los supuestos de lener que efecluar la
suslilucion de algiin CTH o, en su caso, |a recompra
del mismo por el Cedente, como para el caso de
que se proceds por la Sociedad Gesfora, en
representacion y por cuenta del Fondo o por el
Banceo, a la ejecucion de un Prestamo Hipotecarno
sobre el que se haya emitido un determinado €TH,
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as| como s procediéndose a la  Liquidacion
Anticipada del Fondo. en lo8 Supuesios ¥y con las
condiciones de la Estipulacidn 5 de Ia presente
Escritura de Constitucion y en el apartado 4.4.3 del
Documento de Registro, haya de tener lugar la
venta de log citados Certificados de Transmision de
Higoteca, ! Cedente se compromeate a fraccionar,
en su caso, cualquier tituio muftiple en tantos titulos
individuales o globales como fueren necesarios, a
sustituiio o canjeardo para la consecucion de las
anteriores finalidades.

Asimismo, ‘sl se efectia la sustilucidn de aigdin
Cerificada de Transmisidn de Hipoleca o en su
caso, la recompra del mismo por el Cedenta, segin
lo previsto en |z presente Eslipulacién, BSCH
emitira un nuevo titulo maltiple que recogera al
numero de Cerlificades de Transmision de Hipoteca
que existan en esa fecha y guie sera canjeado por el
antregade en la fecha del presente otorgamiento o
enla anlerior fecha de cesion yfo suslitucion.__
Se incorpora como documento unido a la presente
escritura un ejemplar facsimil del fitulo moliple
representativo. de Cedificados de Transmision de
Hipoteca, figurande como Anexo VI
Transmisibilidad y registro de los CTH.




Tal y como establece &l Real Decrelo 885/1882, s
CTH seran Wransmisibles mediante declaracian
escrta en &l musmo Nwlo ¥, en gensral por
cualguiera de los medios admitidos en Derecho, La
ransmision dal CTH y &l domicilio del nuavo titukar
deberan nolificarse por al adquirente al Cedente.
El transmitente no respondera’ de la solvencia del
Cedente ni de la del Deudor de! Préstamn
Hipotecario, asi corhg lampoco de 8 suficiencia de
la hipoteca que lo garantice.
El Cedente, 2n cuanto emisor de los CTH, levara un
libro espacial en el que anotard los CTH emifidos

sobre cada Présiamo Hipotecarin, asl como las
transierencias de los mismos que se e notfiquen,

“siendo de aplicacion a los CTH lo que para los

tiulos nominatives establece el articulo 53 daf Real
Pecrete. 585/1982. En el propio libro anotara los
cambios de domiciio que le hayan sido notificados
por los titulares de los CTH
En dicho libro constaran ademds jos siguentes
datos.

a) Fecha de apertura y vencimiento del Préstamo

Hipotecario, Importe inicial del mismo y forma de
hquidacion.
b} Datos regisirales diz la hipoteca.




Dado el cardcter de inversor cualificado del Fondo y
la suscripeion por este de los CTH, a los efectos del
parmafo segundo del articulo 64,1 del Real Dacredo
BA5/1882, la emisidn de los CTH no sera objeto de
neia marginal en cada inscripcién de la hipoteca
correspondients @ cada uno de los Prestamos
Hipotecarios en el Registro de la Propiedad.
Transmisiones patrimoniales.
Los aclos de emision, transmisién, reembolso y
cancalacion de los Cerificados de Transmusién de
Hipoleca estan exentos del Impuesio sobre
Transmisiones Patnmoniales y Actos Jundicos
Documeritados, de acuerdo con lo previsia por el
articule 71 del Real Decreto 685/1882 de 17 de
Marzo.

Suscripcion de los CTH.
La Seociedad Gestora, en representacion y pof
cuenta del Fando, suscribe (ntegramente. en esle
acto, los DIECISEIS MIL OCHOCIENTOS
NOVENTA (16.890) Carificades de Transmision da
Hipoteca emitidos por el Cedenfe, con sujecidn a los

lerminos y condigiones gque s& recogen én la
presente Escritura de Constitucion
La suscripcion de los Cedificados de Transmisidn de
Hipotecs y la cesion de los Prastamos Hipotecarlos
serd efectiva desde esta misma fecha
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Derechos del Fondo.

El Fonda, en cuanto titular de oz Cerificados de
Transmision de Hipoleca, ostantard los derechos
establecidos en la normativa legal aplicable a las
participaciones hipotecarias en mentos. de Jo
dispuesio en la Disposicion Adicionsl Chuinta de (a
Ley 3r84 segun redaccion dada por el articulo 18 de
la Ley 44/2002, y en particular y a tilulo meramenie
erunciativo sin que supongan limitacion alguna, lns

stquientes derechos en relacidn con cada uno de los
Préstamos Hipotecarios:
a} la totalidad de las canbdades que se devenguen

por 1a amoriizacion del capital o principal de los
Activios,
bj la tolalidad de las cantidades que se devanguen
por los intereses ordinarios de los Activos:
c) la totaiidad de las cantidades que s& devenguan
por los intereses de demora die los Aclives,
d) cualesquiera cantidades o actives percibidos por

ejecucion judicial o notarial de la garantls, por la
enajenacidn o explolacion de los Inmuebles
‘adjudicados -al Fonde en ejecucion de las
garantias hipotecarias, o an admmstracian y
pusesion intering de la finca (en proceso de
ejecucian) hasta el mmporte de las cantdades
adeudadas por sl Deudor respectivo, adquisician

7TU4311243



al precio de remate o impore determinado por
resolucion judiciall y_

) lodes los posibles derechos o indemnizaciones
gue pudieran resuitar s favor de BSCH,
incluyendo no séki las derivadas de las péiizas de
Seguro de Crédile Hipotecario o de Seguro de
dafios, cuando los haya, cedidos por BSCH al
Fondo, sino tamblién' los denvados de cualquier
derecho accesario a los Aclives,

La cesidn de los Préstamos Hipotecanos mediante

la emisitn de los Cerificados de Transmision de

Hipotecs es plena e incondicional y por la totafidag

del plazo remanante hasta sl vencimiento de cada

uno da los Préstamos Hipolecarics: Asimismo,
gqueda estipulado que la cesidn de los Préstamos

Hipotacaros es pro soluto, implicande la plena

transmisidn de los Préstamos Mipotecarios y no su
mera cesidn en comisidn de cobranza.

En caso de gue fuera mesuelia la constiucion del
Fondo §, consecuentaments, la ‘emision vy
suscripcibn de los Cerlificados de Transmision de
Hipoteca, (i) s& extinguird la obligacion de pago del
precio total por pare del Fondo por la suscripeion de
los Cerdificados de Transmision de Hipoteca y (i) la
Sociedad Geslora estard obligada a restituir al
Cedente cualesquiera derechos gue se hubieran
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devengade a favor del Fondo par 3 cesidn de fos
Actives y (i) cancelard los: Cenificados de
Transmisién de Hipotaca, :
Los derschos del Fondo resultantes. de los CTH
esldan vinculados & los pagos realizados por Ios
Deudores de los Préstamos Hipotecarnics y, por
tanto, guedan directamente afectados por la
evolucion, refrasos, anlicipes 0 cualguer ofra

incidencia de los mismes.

El Cedenle no anlicipara, &n ningun caso, cantidad
alguna al Fondo proveniente de los Deudares que
no-hubiere recibido previamente de 8slos sea por
principal, porjntereses, o por cualguier otra cantidad
derivada de s Prestamos Hipolecanios:

Seran de cuanta dal Fendo todos. los posibles
gastos o costas que pudieran resultar por cuenta det
Cedente de los Préstamos Hipotecarios por cads
und de los-Préstames cedidos, derivados de las
aclugciones  fecuperaloras  en caso  da
incumplimiento de las obligaciones por parte de los
Deudores

Acclones en caso de impago de los Préstamos
Hipotecarios,
En el supuesio de mgumpiimiento del pago de
principal o ntereses de un Cerdificado de
Transmigion de Hipoteca por razén del impage del




Deudor del Préstamo Hipotecarin, la Sociedad

Gestora, achiando por cuenta y &n reprasentacion

del Fondo, dispondrd de las sigulentes facultades

previstas en el articulo 66 del Real Decrefo

1288/1991 que modifica sl Real Dacrelo 685/1982,

da 17 de marzo:

(i) Compaler al Cedente como Administrador para €
gue inste la ejecucion hipolecans

(i) Concumit &n lgualdad de derechos con el
Cedente, en cuanto enlidad emisora de los
Cerificados de Transmision de Hipoteca, en la
gjecucion que ésta siga contra el Deudor.
persanandose a tal efeclo en  cualquier
procedimiento de gjecucion instado por aquélla.

(i} Si el Cedente no inicia el procedimianto dentro:
de los sesenta (60) dies naturales desde |a
dillgencla notanal de requerimiento de pago de
la deuda, Ila Socedad  Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, quedara
legitimada subsidiariamente para ejercitar |a
accion hipotecaria del Fréstamo Hipotecario,
tanto por principal como por inlereses y &
Cedente  guedard obligado a emitir una
certificacion del saldo existente del Préstamo
Hipotecano.
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(iv) En caso .de paralizacion dal procedimiento
sequida por el Cedente, el Fondo, debidamente.
representado por la Sociedad Geslora;, como
fitdar del Cedificade de Transmesion de
Hipoleca correspondiente, podrd subrogarse an
la -posicion de aquella y confinuar el
procedimiento de sjecucion, sin nacesidad dal
iranscurso del plazo .a&ﬂaladu_

En Ios casos pravistos en los parrafos {iil) y (i), fa

Sociedad Gestora, en representacidn del Fondo,

podminstar del Juez compelente la incoation o

continuacion del correspondiente procedimianto de

elecucion hipotecaria, acompafando a su demanda
el Uuln onginal del Ceitificado de Transmision de

Hipoleca  desglosado, el requefimisnto  nolarial

previsto en el aparado (i) precedenle v

cartificacion registral de inscripcian y subsislencia

da la hipoteca, para al caso de los Cerificados de

Transmision de Hipoteca, vy el  doocumento

acradilativo del saldo reclamada.

Para el caso de que fuere legalmente precizo, vy a

los efectos de lo previsto en los-arficules 581.2 y

8862 de la Ley de Enjuiciamiento Civll el

Administrador, por medio de esta Escntura de

Constitucidn y envirtud de esta declaracion, olorga

un poder imevocable gue |a Gestora acepta én esle



acto, tan amplic ¥ bastante como sea necesario an
Derecho para que la Sociedad Gestora, actuancdo
en nombre y representacion del  Administrador
pueda requeric notarialmente, al Deudor hipotecano
de cualjulers de los Préstamos Hipotecarios el
pago de su deuda.
El Fondo, en su calidad de titular de los Certificados
de Transmisidn de Hipoteca, podrd asimismo, 8
fravés de la Sociedad Geslora, concufric en
igualdad de derechos con el Administrador en el
procedimients de gjecucion y, en este senfdo
podrd, en los terminos previstos en los anticulos 63
y slguientes de 1a Ley de Enjuiciamienta Civil, pedir
la adjudicacidn del inmueble hipotecado en pago de
su crédilo. La Sociedad Gestora procederd 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 gaso, a los procedimientos

ejecutivos sefalados en este apariado seran por
cuents del Fondo.
6.1.2. Precio de la cesion de los Activos,
El precio de cesion de los Activos es a la par, es decir,
por ¢l Saldo Vivo de los Actives.
El precio de cesion debera ser integramenta satisfecho
antes de las 15:00 horas (de Madrid) del mismo Dia
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Habil (&l y como esle 1ermine 5& define en |a
Estipulacion 9.5d) de la presente Escritura  de
Constitucion), valor ese mismo dia. en gue quede
integramente desemboisada la emisian de Bonos (¢l dis
4 de abnl de 2007) conforme a lo dispuasto en &
Estipulacion 10 de |a presente Escritura de Constitucian
{en adelanie, |la "Fecha de Desemboiso”™) Mediante
orden cursada por fa Socledad Gestora, BSCH, en su
condicién de Agente de Pagos, procederd a abonar en
la cusnta de tesoreria abiarta en BSCH a nombre del
Fendo fen adelante, la "Cuenta de Tesoreria™
medianle la oportuna transferancia, valor ese mismo
dia, el importe que, conforme 8 lo establecido en &l
Contralo de Aseguramienio y Colocacin de la emisidn
de Bonos, descritd en la Estpulacion 154 de fa
presente Escriture. de Constilucion e abonen las
Entidades Aseguradoras, mas la suma de su propio
compromiso de aseguramiento, deducida su . propia
comisidn de aseguramiento, mediante ingreso en fa
Cuenta de Tesoreria dei Fondo.
La carlera prefiminar de Préstamos de |a que s& foman
iog Activos gue se ceden al Fondo esté formada por
diecisiete mil setecientos ochenfa y dos (17.782)
Préstamos Hipotecarios, cuyo pnncipal pendisnte, a 20

de fabreto de 2007, ascendia a dos mil noveclentos
cincuenta y seis millangs lmscientos novenlia y cico mil



6.1.3

salecientos  veinticinoo euros con salenta y  seis
cantimos de euro (2.9568:395.725,76 €).
Los Préstampos gue se tilullzan Gralments Badian un
Saldo Vivo de DOS MIL OCHOCIENTOS MILLONES
DOCE EUROS CON DIECISIETE CENTIMOS DE
EURO (2.800.000.012,17 EUROS), comespondientes a
DIECISEIS MIL OCHOCIENTOS NOVENTA (16.830)
Prestamos.

E! desglose y caracleristicas de los préstamos se

recoge &n el Anexo .

Legislacion aplicable a la cesion de los Activos.
La Cesian de los Activos se va a llevar a cabo mediante
fa emisidn por pale de BSCH de los CTH
(representando cada uno de elios una participacion del
cien por cien {100%) del Saldo Vive de los Aclivos
derivados de Prestamos Hipotecanes a los dgue
correspondan) gue seran suscritos Integramente por el
Fondo a través de su Sociedad Gestora, en virfud de la
presente Escritura de Constitucion v en los términos
agul establecidos. y todo lo anterior de acuerdo con lo
dispuesto en Ia Disposicién Adicional 5 de la Ley
319084, segin redacoidn dada por el articulo 18 de la
Ley 44/2002; la Ley 2/1881, de 25 de marzo, de
Regulacibn del Mercado Hipotecario (en adelants "Ley
2/1981"); el Real Decrelo 685/1982, de 17 de marzo; y
demas regulacion vigenle en cada momento aplicable a
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la tranamisibilidad y adguisicidn de titulos del mercado
hipotecario (en adetante "Real Decreto 2119817
62  Responsabilidad del Cedente y sustitucion de los Activos.
BSCH no responderd de Ta solvencia del Deudor ni de i
suficiencia de las garantias de los Actives.
BSCH unicamente respondera de la existencia v legitimidad da los
Activos eh el momento de |a cesion en losterminos y condiciones que
se declaran en la presente Escritura de Constitucion, asi como de fa
personalidad con la' que efectia la cesidn y de las daclaraciones
fecogidas en la Estipulacion 7 de la presenle Escritura de
Constitucidn y en ef aparfado 2.2.8 del Madulo Adicional.
En & supuesto de amorfizacidn: anficipada de los Aclivos inicialimente

agrupsdos como cansecuehdcia de [a amorbzacion anticipada de los
Prastamos Hipotecarios correspondientes, no tendrd lugar sustilucion
alguna de los mismos

En el caso de gus alguno de los Activos estuviese afectado por un
vicio oculle por no sjustarse en la fechs de cesitn al Fondo a los
requisitos que tales Activos deben reunir para ser susceptiblas de ser
cedidos al Fondo v a las declaraciones realizadas a tal efecto por &l
Cedente a la Sociedad Gestora reproducitdas an 1a Eﬁﬁpulaniﬁn 7 de
la presente Escritura de Constitucion y en el apartado 2.2.8 del
Médule: Adicionasl, o no reunir en esa lecha [as caraclenshcas
comunicadas por BSCH a la Sociedad Gestora, la parte que fuviers
conocimiento de dicha crcunstancia, sea el Cedente o la Sociedad
Gestora, lo notificard por escrite a la ofra. El Cedante dispondra de un
plazo de quince (15) Dias Habiles desde la relenda notificacion, para



proceder a la subsanacion de dicho vicio ooullo o, si dicho vicio oculto
na fuera susceplible de subsanacidn, a = susiitucion del Achve
afectado por olro u.ofros con saldo vivo lofal igual ¢ ligeramente
mienor al del Activo sustituldo y que deberan cumplir con las
declaraciones del Cedenie & la Sociedad Geslora reproducidas en la
Estipulacion 7 de 1a presente Escoturs de Constifucion y en al
apartado 228 del Médulo Adicional y ser homogénecs en plazo
residual, lipo de jnierés, valor de principal pendiente de reembolso,
rango de las hipolecas, relacion enire el principal pendiente de
reembolso v e valor de tasacion de la propiedad o propiedades
hipnl_ecadasi y calidad de la garantia, de forma que el egquilibrio
financiero del Fondo y la calificacién de los Bonos ne se vean
afectados por la sustitucidn. El Cédente comunicard & la Sociedad
Gestora las caracteristicas de los préstamos hipolecanos que
propone ceder en susiitucion.
La sustilucion se llevara a cabo madiante la cancelacion del
Cerlificado de Transmision Hipotecaria afectado y la emision y
suscripcién por el Fondo del Cerificado de Transmision Hipotecarta
que vaya'a sustitulrlo (con emisidn por el Cedente de un nueve titulo
mulple gue recoja el numero de Cemificade de Transmisidn
Hipotecana que existan en esa fecha ¥ que sora mnj&a::lq por el
entregade en la fecha del presente olorgamisnto o en la antenor
fecha de cesion yo susftitucion). Dicha emisidn de Certificado de
Transmisidn Hipotecaria por BSCH y sushiucion por parte de la
Sociedad Gestora. en representacion del Fondo, se efeciuara
mediante &l otorgamianio de la cormaspondiente Acta Notanal que
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recogera los datos réfativos al Centificado de Transmisidn de Hipoteca
a sustifulr y. al Préstamno Hipotecario subyacente al mismo, como &l
nuevs Cedificado de Transmision de Hipolecd emilido, con 105 datos
del Préstamo Hipolecaro, asl como al motive de la sushiucién y las
variables que delerminan el caracler homogeneos de ambos
Ceanificados de Transmision de Hipoteca, segin lo descrin
anteriorments, copia de s cual se entregara a la Comigidn Nacional
tel Mercado de Valores, a la Entidad encargada del Registro
Contable, y a AIAF, comunicindose igualmenta a las Agencias de
Calficacidn. _BEEH debard membolsar al Fondo cualesquierd
cantidades Impagadas relativas al Active sustiuide mediante su
abono en la Cuenta de Tesoreria. Asimismo, én el caso de que-el
Saldo Vive del Active sustituto sea ligetamente inferior al del Activ
sustituido. BSCH debera reemboelsar al Fondo la diferencia, tomando
en cuenta el valer nominal, los inlerases davengados y no vencidos
correspondientes  asi como  cualesquiera cantidades mpagadas
relativas a dicho Activo, mediarnte su abonb en |a Cuents de Tespreria
&n la fecha correspondienta,
En particular, la modificacién por & Cedente en su calidad de
Administrader. durante la wvigencia de los Prestamos, de las
condiciones de éstos sin sujecion a los limites establacidos en la
leglislacidn especial aplicable y-a los lermings pactados enire f Fondo
y el Cedente en |la Estipulacion 812 de la presente Escritura de
Constitugitn y en &l apartado 3.7.1 dal Madulo Adicianal, y, por tanto
absolutamente excepcional, supondria un incumplimiento por parls

del Cedente de sus obligaciones que rio debe ser soportado por &l



Fondo. Ante dicho incumplimients, el Fondo, 3 través de la Sociedad
‘Gestora, podra (i) exgir la correspondignte mdemnizacion por dafios y
pepuicios 2 (N} instar la sustilucidn o recompra de o8 Activos
afectados. de conformidad con |o dispuesto en B presente
Estipulacion, no suponisndo eflo que &l Cedente garantice el buen fin
de la operacidn, sinp fa necesana reparacicn de los efeclos
produtidos par &l incumplmiento de sus obligacianes; de conformidad
con el ariculo 1.124 oel Coédigo Cwil La Socieded Gestora
comunicard de forma Inmediata ‘a ta CNMV las sustituciones o
amartizaciones de Activos que se realicen como consecuencia del
incumplimianto #nr parte del Cedente. Los gastos que las actuaciones
para remediar el ncumphmiento dal Cedente onginen deben ser
soportados por &ste, sin poder repercutirse al Fondo.
En el caso de que la susttucidn referida no pueda tenerlugar o no se
llave a cabo dentro del plaza de diez (10) Dias Mabiles, la Sociedad
Gestora amortizara anticipadamente & Ceriicads de TransmisiGn
Hipotecaria afectado, deblenda BSCH en tal caso recompralo v
reembolsar al Fondo el Salde Vivo del mismo, junto con'los intereses
devengados y no pagados correspondientes, asi como cualesquiera
cantidades impagadas relativas a dicho Activo, medianie suabonio en
la Cuenta de Tesoreria.

lgualmente, en el supuesio de qus, durante toda la vida del Fondo no
se cumpliera en algun Préstamo la declaracion necogida en la
Estipulacion 7 (15) de la presente Escritura de Constifucion y an el
apartado 2.2 8 (15) del Modulo Adicional referente a la domicliiacién
bancaria de los pagos, |2 Sociedad Geslora amortizard el Cerificado
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de Transmision Hipolecara afeclado y BSCH deberd igualmente
recomprarto en los mismos erminos citados en el pamato anlerior

Las resoluciones de Jos Aclivos alectados ssran comunicadas a In

CNMV y a las Agencias de Calificacién,

6.3

Derechos conferidos al Fondo por la cesidn de los Activos.

El Fonda, an cuanty Hular de los- Activas, osfentard los
derechos reconocidos al cesionario an el ardicula 1.528 da

Cadigo Civil

En concreto, los Actives confieren los siguientes derechos

aj

b)

<

d]

la folalidad de s cantidades que se devehguen porla
amartizacidn del capital o principal de los Activas,
fa Iotalidad de las canfidades gue =8 devenguen por los
intereses ordinanos de los Activas,
la totalidad de las cantidades de-u'aqghdas por los
imereses de demara de los Activos;

cualesgulera canlidades o activos percibidos por
gjecucion judicial o notanal de las garanlias o, en el
caso de los Préstamos Hipolecarios, por a enajenacion
o eXplolacion de los inmuebles adjudicados al Fondo en

ejecucidn de las garantias hipolecarias. o en
admmislracion. y. posesion intanna de Ja finca {en
proceso de  elscucitn) hasta el Imporde de las
canhidades ‘adeudadas por e Deudor respeclivo
adyuisicién al precio de remate o importe determinada
por resolucidn judicial; y




6.4

a) todos los posibles derechos - o indemmzaciones gue
pudieran resultar a favor de BSCH, incluyendo no solo
las derivadas de los conlratos de seguros cedilos por
BSCH al Fonde, sino también los derivados de cualguler
daracho accesorio a los Actives.

Las comisionas derivadas de los Activos cedidos no son objeto

de cesidn al Fondo.

Tedos los. derechos  antericrmente mencionados  se

devengaran a favor del Fondo desde &l dia de hoy, Fecha de

Consfitucion del Fondo.

Los derechos del Fondo resuliantes de -los Activos estan

vinculades a los pagos realizados: por los Deudores contra los

Préstamos y, por tanto, quedan directamente. atectados por la

evolucidn, refrases, anlicipos o cualquier otra incidencla de los
MiSMOs.

Notificacion a los Deudores.

La Sociedad Gestora y 2l Cedente han acordado no- natificar la
cesion a los respectivos Deudores A estos efectos, la
notificacion no es reguisito para fa validez de 1a cesidn de los
Prestamos y los Cerificados de Transmision de Hipoteca._
Neo obstanie, el Cedente otorgara las mas amplias facultades
aue en Derecho sean necesanas a8 la Sociedad Gestora para
gue ésta puada, en nombre dal Fondo, notificar [a cesién a los

Deudores en el momento que lo estime oportuno,

No obsfante, en caso da concurso, o indigios del mismo, de
intervencidén por el Banco de Espafis, de liquidacion o de
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sustitucién del Admmistrador o pomue la Sociedad Geslora o
estime razonablemente justificado, ésia podid requers al
Achmanistrador para que nolilique & los Dewdores la transmisidn
al Fondo de los Préstamos pendierites de reembolse. asi como
que los pagos denvados de los mismos sdlo tendran caracter
liberatorio si se efectian en la Cuenta de Tesoreria abierta a
nombre del Fondo. Mo obstante, fanto en caso de que &l
Administrador no hubiese cumplido la npotificacién a los
Deudares dentro de jos tres (3) Dias Habiles siguientes a la
recepcion del reguerimiento, como an caso de concurso el
Administrador, seca la propid Sociedad Geslora, girectaments
la qua efecllie la nefificacién a los Deudores. La Seciedad
Gestora realizard dicha nofificacion &n el plazo de tiempo mas
brave posible.
El Cedente asumird ips gaslos de nofificacion a los Deudores
aunen €l caso de que la misma sea realizada pof la Sociedad
Gestora.

DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BSCH.
BSCH, como titular de los Prestamos de los que dervan los
Actives objets de cesién al Fondo, declara y garantiza a 1a

Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, fo
siguante;
(a)  En relacion con BSCH:
(1Y CQue BSCH es una entidad de credifo debidamente
constituida de acuerdo con la legisiacion vigente y se
halia inscerta en el Regisiro Mercantil de Santander,




{2}

(3)

(4

1)

(b}
(1)

Que lps drganos sociales de BSCH han adopiado
vilidamente todos fos acusrdos sociales necesanos
para la cesion al Fordo de los Activos para otorgar ia
presente Escritura de Conslilucién y los coniratos
descritos en la Estipulaciones 15.1. 152, 153 y 154
siguientes.
Que BSCH asta facultado para participar en el Mercado
Hipotecario, Asimismo, BSCH esta facultado para
otorgar todos los Préstamos que se ceden en vinud de
la presente Escritura de Constitucion.
Que ni a8 & fecha de | presenle Escritura de
Constitucidn, ni - en ' ningdn momento desde su
constitucidn, se ha encontrado BSCH en siuacion de
insolvencia, Concurso, SUSpENsion de pagos o quiebra.
Que tiene las cuentas anuakes correspondientes a los
tres ultimos ejercicios cerados (2004, 2006 y 2006)
debidaments auditada Las cuentas anuales auditadas
comrespondientes @ los ejercicios carrados a 2004 y
2005 estan depositadas en el Regisiro mercantll y en la
CNMY,

En relacién con los Actives:
Que |os Présiamos Hipoteganos existen, son validos y
ajecutables de acuerdo con |a legislacion aplicable,
hatendose observado en su constitucién todas las
disposiciones legales vigentes.
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(3)

(%)

(5)

(6)

(7)

[B)
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Que los dates incluidos on el Follete ¥ en la presents
Escrilura de Constilucién en relacion con los Activos
reflepran exactamente su siuacion a las lechas di
seleccitn y cesian de ia carlera respechivamante
Que desde &l momenio de su concesidn o subrogacidn,
segun sea el caso, los Activos han sido y estdn siendo
adminisirados por 'BSCH de acuerdo con los
procedimientos habituales que tiene establecidos.
Que BSCH ha segudo fisimente la politica de concesian
de riesgos deschia en el apartado, 22,7 del Mddulo
Adicional y en gl Anexo VIl de ta presente Escriura de

Constitucidn, en la concesion de lodas y cada ung de
los Prestamos.

Que los Actives dervan de préstamos bilatsralas
concedidos por BSCH a un paricular con domicilio en
Espafia, con la finalidad de financiar la adquisicion de
vivienda siendo todes los Deudores personas lisicas.
Que los Activos estan denominados y son pagadaros en
euros Yy estan parantizados medianta  hipoteca
inmobifiaria.

Que los Activos devengan inlerés a lipo varable
referenciado a algun indice de mercado, sin que, en

ningan caso, se prevea un limile maxima ai minimo en
el tipo de interés aplicable,
Que todos los Activos lienen una facha de vencimients
igual o antanor al 9 de noviembre de 2046,




(9

(13

(11}

(12)

A I

(14)

(15)

Que los Activos han sido onginsdes en el curso
ordinario de los negocios de BSCH.

Que BSCH estenta |2 hwlandad, hbre de cargas o
reclamaciones, de [a totalidad de los Préslamos
Hipotecanos: no existiendo impadimento algunc para la
emisian de Cerificados de Transmision de Hipoteca.
Cue la documeantacidn en la gue se formalzaron los
Prastamios Hipotecarios no incluye impedimentos a la
libre transmision de los mismos al Fondo i ala cesion
de los derechos gue le correspondan a BSCH como
beneficiaria de log contratos de Seduro de Dafios. en su
¢aso, y del Seguro de Crédita Hipotecario v si fuera
necesare el consentimiente del Deudor, -dicho
consentimiento ha sido obtenido.

Que los pagos del Deudor derivados de los Préstamos
no estdn sujetos 3 deduccion o refencidn alguna de
indole tributans.

Que constituye una obiigacion vélida y vinculante de
pago para el Deudor y es exigible de acuerdo con sus
propios terminos.
Cue los Actives tienen pago de cuotas de prncipal e

ntereses con penodicidad mensual ¥ no se contiens
ninguna cldusula que permita el diferimiento en el pago
de intereses o el pago al vencimiento,
Que el pago de las cuotas de principal @ intereses de los
Activos se produce medante domicliiacion bancana
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generada automaticamenle y auforizada por el
corespandienta Deudor en el momento de formalizar la
oparacin, '
Que los Activos sa rigen por 1a lay espafiola

Que los Préstamos Hipolecanoes estan  tolaiments
dispuestos.

Clue ninguna persona liene, respeclo de los Acfives, un
derecho preferente al Fondo.
Clue en la fecha del presente otorgamiento, todos fos.
Deudores en cuestidn habran pagado un minimo de
cuatro (4) cuotas mensuales y gue on la Fecha de
Constitucion, ninguno da |os Préstamos lendra pagos
pendientes pot un plazo supenor a  fremnta {30)
dias.

Oue conforme 2-sus registros Intemos, ninguno de los:
Préstamos corresponde a financiaciones concedidas. 3
promoiores  inmobiliarios para la  construccion o

rehabilitacion de vviendas yfo inmuebiles comerciales o
mdustriales destinadas a la venta

Que no tiene conccimiento de que ninguno de los
Deudores sea titular de ningln derecha de crédito frents
a BSCH que le confiera el derecho a miercitar ta
campansacion frente al mismo v que pudiera afectar
negalivamente 3 los Aclivos.




(22)

(23]

(24)

(25}

(286)

Que. ‘en la fecha del presente oflorgamiento, no ha
tecibida ninaung notificacion de amortizacian anticipada
lotal o parcal de oz Freésiamos.

Gue cada uno de los Préstamos estd garantizado por
hipoteca inmobiliacia con rango de primera, o, en sy
caso; con rango posterior (aungue este Uilimo Supuesto
esta referido a mpotecas previas con deuda cancelada
umnﬁmiuamente'-',r cuyo tramite de cancelacidn registral
estd pendiente), sin que los inmuebles hipotecados se
encuantren afectos a prohibiciones de  disponer,
condiciones resclutorias o cualguier ofra imiacion de
dominio.

Que el LTV de los Préstamos en la fecha del presente
olorgamiento se encuentra por debajo del 120% del
valor de tasacion de Ias fincas hipotecadas en garantia
de los correspondientes Préslamos subyacentes,
Gue alguncs Préstamos presénian una  garantia

adicional al sar operaciones aseguradas con Seguro di
Crédite Hipotecario formalizade con GE Morigage
Insurance Limited ("GEMI") y AIG Europe ("AIG") cuya
descripcion vy funcipnamients se detallan en la
Estpulacion 182 de la presente Escritura de
Conslituzién v en el ‘apartado 2.2.10 del Moédulo
Adicional
Que todos los  Préstamos  Hipotecarios estan
formakzados en escritura piblica vy todas las hipotecas
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se encuentran debidamenta constituidas & inscritas ah
los correspondientes Regisiros de la Propiedad La
inscripcion de las fincas hipotacadas asta wigenta y sim
contradiccidn alguna.
Que los Préstamos  Hipotecarios: no  estan
instrumentados en lilules valores, ya sean nominalivos,
a la orden o al portador.
Que los Préstamos Hipolecaros no estdn afeclos a

emisidn alguna de bonos hipetecaros o participaciones
hipolecarias,
Qua los mmuebles hipotecados en wirtud de los
Préstames Hipotecarive no se hallan Incurscs en la

situacidn -de bienes excluidos para ser admitidos en
garantia (por encontrarse luera de ordenacion uibiana)
conforme al anticulo 31.1.d) del Real Decreto 685/1982.
de 17 de marzo, por el que se desarfollan determinados
aspectos de la Ley 2/1881, de 25 de marzo. de
Regulacion del Marcado Hipolecario,
Que los Préstamos Hipotecanos no se encugntran antre
los créditos excluidos del articulp 32 del Real Decreto
685/1982_

Que las copias de todas las escriluras de hipoleca a que
se refieren  los  Préstamos Hipolecanos estan
debidamente depositadas en. los archivos de BSCH,
adecuados al efecto, a disposician de la Sociedad
Gastora; en representacion y por cuenta del Fondo v




(32)

(33)

(34)

{35)

(38)

todos. los Préstamos Hipotecanos esian claramenie
identificados. tanto en soporte informatico como por sus

Esnruras.

Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de
cualquier Wbpo en relacion con Jos  Frestamos
Mipotecarios que pusdan perjudicar la validez de los
mismos o que puedan dar lugar a la aplicacion del
arficulo 1.535 dei Cédigo Chil, o de la existéncia de
circunstancias que puedan dar fugar a la neficacia del
contrato de adguisicion del inmueble hipotecado en
garantia de los Préstamos Hipotecanos.
Que no tiene conocimiento de la existencia de ninguna

circunstancia que impida la ejecucion de fa garantia
hipotecarna,
CQue todos los inmuebles han sido objeto de tasacion por
entidades debidaments facultadas al efeclo v aprobadas
por BSCH, estando acreditada dicha tasacion mediante
la comespondiente .cerificacion. Las tasaciongs
efectuadas cumplen lodes los requisitos establecidos en
la legislacién sobre el mercado hipotecario.

Que BSCH no liene conocimiento de que se haya

producido el desmerecimiento de I3 tasacion de ninguna
finca hipolecada en mas de un 20%.

Que las wvwviendas hiptlecadas se encuantran
construidas y terminadas y que perlenécan en plenc
domimio y en su totalidad al respediive hipotecanta, no
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teniendo conocimients BSCH de 12 existencia de lifigios
sohre la fitularidad de dichos inmuebles que pusdan
penjudicar 2 1as hipotecas.
Cue lodos los inmuebles hipolecados en garantia de los
Préstamos Hipotecarios cuentan, al menos, con uan
Segure de Dafis en vigor, en el que &l capital no es
mfarior, bien al valor de la lasacin de la propiedad
hipotecada o propiedades hipolecadas excluidos: los
glementos: no asegurables por naturaleza, o bien al
saldo actual del Presiamo. A estos sfeclos, BSCH ha
confratado upa pdliza general de seguros subsidana

que garantiza un:a coperiura de seguro por dafins en
caso de mexstencia del mismo o insufickenca de los
capitales azsegurados.
Que la direccin vio el 0° de finca registral de cade
propiedad hipotecada correspondiente a cada Préstamo
Hipotecario que figura en la base de datos de BSCH
coincide con |a que consta en |a Escritura Publica
Que, en el caso de préstamos concedidos para
adquisicion de \iviendas de Proteccidn Oficial, al valor
de tasacidtn considerado a la hora de olorgar &
préstamo, ha sido el valor maximo legal de venta_
En relacién con los CTH:

Que jos CTH se emiten de acuerdo con |o establecdo
an ia (i) Ley 2/1981, (ii) el Real Decreto 68571882, (i) &l
Real Decreto 12851991, (iv) |2 Disposicion Adicional




{2}

(3)

()

Ouinta de la Ley 31994, segun redaccion dada por el
articile 18 de 1a Ley 44/2002, en cuya virtud s& aplica a
los: CTH la  legisiacion vigente aplicable a las
participaciones hipotecarias, en lodo lo que sea de
aplicacion y (v) demas normativa aplicable

Que los CTH se emiten por el mismo plazo que resta
hasta el vencimiento y por &l mismo tipo de interés de
cads uno de Ios Préstamos Hipotecarios que
correspondan:
Que &n la fecha del presente otorgamiento, &l Saldo
Viva de cada uno de los Préstamos Higolecarios es
equivalente a la cifra de capital del CTH a que
comesponda.

Que el respeciiva organo social del Cedente ha
adoptado vélidamente lodos los acuerdos necesarios
para la emisidén de los Certificados de Transmision de
Hipoleca.

SECCION Il

ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS

ADMINISTRACION ¥ CUSTODIA DE LOS ACTIVOS.
Administracion.

BSCH, entidad Cedente de los Activos, de conformidad con o
astablecido =n el articule 2.2 del Real Decrefo 92611808 se
cbliga a ejercer la custodia y administracidn de les Achvos,

regulandose las relaciones entre BSCH y =l Fondo por lo

dispuesio en la presente Escntura de Constitucion.




= 029

172007

— . e gt N —

TU4311255

BSCH, acepta el mandaio recibido de la Socedad Gestora vy,
en vitud de diche mandato, se compromete a b

seguente;
() A gjercer la administracién y gestion de los Aclivos
adquirdos por e Fondo en los témminos del regimen vy los

procedimienios ordinarios de administracién y  gestion
esiablecdos en el Folleto v en la presente Escniura de
Constitucion;

(i) A seguir agmimstrands los Activos, dedicando e mismo
tiempo v alencion y &l mismo nivel de pericia, culdado y
diigencia an la administracion de los mismos gue el que
dedicarla y ejercaria en [a administracion de sus propios
prestamos ¥y, 2n  cudigquier  caso, ojerclarm un pvel
adecuade de pericia, cuidado y diligencia en la prestacion
the los servicios pravistos en & Modulo Adicional y en la
presente Escntura de Conslilucion,

(if} A gue los procedimienios que aplica y aplicara para s
administracion y gestidén de los Aglivas son y seguiran
siendo conformes a las leyes y normas legales en vigor que
S2an apillmhlas'. |

(iv}A cumplir las instrucciones que le imparia la Sociedad
Gestora con la debida |ealiad;

(v) & indemnizar al Fondo por los dafios y perjuicios gue

puedan denvarse -del ncumphmienio. de las obligacones
contraldas.




B.2.

La descripcion del regimen y procedimientos ordinarios de los
Sanvicios s= deschiba en los:aigulentes apartados.

Curacion.

Los servicios seran prestados por BSCH hasta que, una vez
amoriizaga la totafidad de los Actives, se extingan todas las
obligaciones asumidas por BSCH en relacién con dichos
Activos. sin penuicio de la posible revocacion anticipada de su
mandato.
Tanto en caso de incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones eslablecidas en el Mddulp Adicidnal o en |a
prasente Escritura de Constitucién, como por descenso severa
de su calificacién crediticia de tal modo Gue supongan un
periuicio o nesgo para la-estructura financiera del Fondo o para
los derechos @ intereses de los tilulares de los Bonos, la
Sociedad Gestora podra realizar alguna de- las siguientes
acluaciones:
(i} Reguerir al Adminisirador para que subcontrate, delegue
o sea garantizade en la realizacién de dichas
obligaciones por otra enlidad que, a [uicio de Ia
Socledad Gestora, tenga |la capacidad legal y téenica
atecuadas,. y siempre que no s& produzca un impacio
negativo en la calificacion de los Bonos.
(i) En el geso de no ser posible la ectuacidn anterior, la
Sociedad Gestors debera asumir diectamente el
desempeiio de los senvicios.




B.3.

La Sociedad Gestora lendra en cuenta las propuestas que el
Admipistrador ke formule fanto sobre la  subconirataciin,
delegacidn o designaciin del seshitito en ka realizacién de sus
obligaciones, como scbre [a enlidad que pudiera garantizarie
en la ejgcucidon de las mismas
El Administrador, a su vaz, podrd voluntanamente renunciar a

agjercer s adminsiracion y gestion de los Activos s fuera
posible conforme a a legisiacian vigente en cada mamento ¥
stempre que (i) fuera autorizada por la Sociedad Geslora, (1) ia
Sociedad Gestora hubiera designado un nueve Administrador,
(i) el Adrmntstrador hubiera indemnizado al Fondo por |os
dafos ¥ parjuicios que |a tenun_nia g.r' la sustitucidn pudieran
causarie ademas cualguier coste adicional sefs a su calgo, no
reparcutiéndolo por tanto al Fonde, ¥ {iv) no se produzea un
impacto negativo en la callficacion de los Bonos.
Responsabilidad de BSCH en la custodia y administracidn,
BSCH se comprometa a actuar en la custodia y administracion

de los Préstamos v loda su documentacitn y del thulo
nominative mualtiple de tos CTH gue se depositarda en BSCH,
con loda la difigencia debida ¥ respondera anle el Fondo, a
lraves de su Sociedad Geslors, de cualquier peruicio que
pudiera derivarse da su neglioencia.
BSCH indemnizara al Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
de cuzalquier dafio, perdida ¢ gastd en qgue hubigra incurndo por
razon del incumplimiento de sus obligaciones de custodia yio

administracion de los Préstamos y toda su documentacion

TU4311256



8.4.

Responsabifidad de BSCH en la gestion de cobros.
B5CH se compromele a acluar &n |a gestidn de cobros de jos
Prastamos con loda la diligencia debida y respondera anie el
Fondo, & traves de su Sociedad Gastoral de cualquier parjuicio
gue pudiera derivarse de su negligendia

BSCH no asume de ninguna forma responsabilidad en
garantizar directa o Indirectamente &l buen fin de la operacion.
ni olargara garantisgs o avales nl Incurtia en paclos de
recompra de los Activos a excepcion de las que no se ajusten a
las declaracionas y garantias confenidas en el apariado 2.2.8
del Madulo Adicional y en la Estipulacion 7 de la' presente
Escritura da Constitucidn v a fas condiciones y limitaciones
recogidas en el-apartade 3.7.1.{11) del Médulo Adicional y en
la Estipulacion 8.12 de la presente Escritura de Constitucion..
Custodia de contratos, escrituras, documentos y archivos,
El -Administrador manlendra todos los coniratos, copias de

-escrituras, documentos y regisiros informaticos relatives a los

Préstamos y las polizas de Seguros de danos y Seguros de
Crédito Hipolecanos, en su caso, bajo cusiodia segura y no
abandonard la poseson, custodia o control de los mismos s no
media el previo consentimiento escrifo de la Sociedad Eg&mm
al afacto, a no s&r gque un documento e fuere requendo para
imiciar pracadimientos para ks gjecucidn de un Prestamo.

El Adminstrador faciltara rezonablemente el acceso, en todo
momento, a dichos contratos, escnturas, documenfos y
registros, a la Sociedad Gestora o al audior de cuentas del
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Fondo, debidamente autorizado por ésta. Asimismo, si asi lo
solicita |a Sociedad Gestora, facllitara, dentro de los cinco (5)
Uias Habiles siguientas & dicha solicilud y lbre de gaslos,
copia o folocopia de cualquiera de dichos contratos, escriluras
y -documentos. El Adminstrador debera proceder de igual’
moda en caso de solicitudes de Informacion del suditor de
cuentas del Fondo.
Ei Administrador rénuncia en cualquier caso a jos prvilegios

gue la ley le confiere en su condicion de gestor de cobros del
Fondo y custedio de los conlratos de Préstamos y, en
paricular, a los que disponan los articulos 1.730 v 1.780 del
Cadigo Civil (relatives @ retencién en prenda de. cosas
depositadas) y 276 del Codigo de Comercio (garantia
samaejanie a la refencidn en prenda de cosa daposiladal,
.Gestion de cobros.
BSCH, como gestor de cobros, recibira por cuenta ded Fondo
cuantas cantidedes sean satslechas por los Deudores
derivadas de los Activos, tanto por principal o Intersses,
como cudlguier ofro conceplo Incluidos los contratcs de

Segures de Dafos cedidos al Fondo ¥ proceders a Ingresar
en la Cuenta de Tesoreria las canlidades que correspondan
al Fondo, inmediatamente y, en todo caso, en un plazo no
superior a veititicuatmo (24) horas.
Fijacion del tipo de interés.
El Adminisirador conlinuara fjando los fipos de Interés variable
conforme a o establécido en Ips correspondientes Préstamos,




8.5,

8.9.

8.10,

formulande las comunicaciones y notificaciones gue se
establercan al afecto én los respectivos contratos,
Anticipo de fondos.

B5CH no anficipara, en mingun caso, cantidad alguena gue no
haya recibido previaments de los Deudores en conceplto de
principal & cucta pendiente de vencimiento, inlereses o carga
inanciera, prepago u otros, dervados de los Achivos.

Polizas de Seguros.

BSCH dabera utiizar esfuerzos razonables para mantener en
vigor v con plenos efectos las pdlizas de seguros suscritas, en
suU caso, en relacion con cada uno de los Préslamos, siendo
BSCH responsable frente al Fondo de los perj'uich:ts que se
ptagianen en &l misma, en el supuesto de que no g2 hayan
mantenidos en vigor y con plenos efeclos las polizas de
seguros. El Administrador esta obligado a anticipar &l pago de
las primas que no hayan sido satisfechas por los Deudores,
sigmpre que luvlera conooimiento de dicha circunstancia,
BSCH, como Administrador, en el caso de siniestro, debera
coordinar fas acluaciones para el 'cobro de  las
indemnizaciones denvadas de las polizas de seqguros, en su
caso, de acuerdo con los témminos y condiciones de los
Préstamos Hipotecarios y de las mencionadas pdlizas de
S20Uras.
Informacion.

El Administrador debera informar periddicamente a la Sociedad
Gestora del grado de cumplimenio por los Deudores de las
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sbligaciones derivadas de los Aclives, del cumplimients por 2|
Administrador de su obligacion de Ingreso de fas cantidades
recibidas dervadas de los Préstamos, y fas aciuasciones
realizadas en caso de demara y subasta de inmuebles, y de |z
existencia de los vicios ocullos &n los Préstamos.
El Administrador debera preparar y enlreger 8 la Sociedad
Gestora la Informacién adicional gque, en relacion con los
Préstamos o los derschos derivados de los mismos, s
Sociedad Gestora razonablemente solicite
Subrogacién del Deudor de los Activos.
El Administrador estara autonzado para permilir sustituciones
en la posicion del Deudor en los contratos de Préstamo,
enﬂlus;nramenlﬂ en los supuestos en que las caracteristicas del

nuevo Deudor sean similares a |as del anfiguo ¥ las migmas se
ajusten @ los critenos contenidos en el Memorandum sobre
Criterios de Concesion de Préstamos, descritos en el Anoxo
Vil de fa presente Escritura de Constitucion, y siempre que los
gastos derivados de esta modificacion sean en sy integridad
por cuenta de los Deudores. La Sociedad Gestora podra imitar
totalmente esta potestad del Administradar cuando dichas
sustiluciones  pudieran  afectar negatvamente a  las
calificaciones olorgadas a los. Bonos. por las Agencias de
Califrcacion.

En cualguier caso, foda subrogacion efeciuada de conformidad
con lo establecide en el parrafo anterior deberda  ser




8.1

inmediatamente comunicada por el Admimstrador a la
sociedad Gaslora

Ademas. el Deudor podrd instar al - Admumstrader i3
subrogacién en los Préstamos Hipotecarios al ampare de o
dispuesta en la Ley 2/1984. La subrogacion de un nuevo
acreedor en el Préstamo Hipotecario v el consigulents abono
de la cantidad adeudada preducird la amortizacion anticipada
del Préstamo Hipotecario y del CTH correspondients.

Facultades y actuaciones en relacién a procesos de
renegociacion de los Préstamos.
La Sociedad Gestora habilita de torma general al Administrador
para llevar a cabo renegociaciones, sin su consentimients

prévio, en los lénminas y condiciones gque se describen a
continuacién,

Ei Adminisirador no podra cancelar voluntaramenta las
garantias de los Activos por causa distinta del pago del Activo,
renunciar o transigir sobre éslos, condonar los Aclivos en lodo
o en parle o promogarlos, ni en general realizar cualguier acto
que disminuya el rango, la eficacia juridica o el valor
geondmico de las garantias o de los Activos, sin perjuicio de
gue proceda & atender las peticiones de los Deudores con
igual diligencia y procedimiento que si de otros préstamos se
tratase,

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

lipo de interés aplicahle a un Activo.

La Sociedad Gestom autoriza al Admineltador para que

proceda a la renegociacion del tipo de nlerds aplicable a los
Préstames solicitada por los Deudores, con los siguentes

requisitos:

a)

b)

El Administrador renegociara €l tipo de wtares de los
Préstamos a un tipo que sea considerado de mercado y
gue ne sea distinto a8l que e propio: Administrador
aplique en fa renegaciacion de J:rl_édunﬁ y préstamos por
el concedidos A estos efeclos, se considerara tipo de
interés de mercado el interés ofrecido por entidades de
cradito en & mercado espanol para prestamos o
créditos de Importe y demds  condiciones
sustanciaimenie similares al Préstamo.

En ningun caso la renegociacidn del lipo: de mteres
aplicable landra como resultade su modificacion a un
lipo de interés o indice distinto al de los lipos de intarés
o Indices que el Administrador utlfice en los créditos y
préstamos por &l concedidas. No cbstante, serd posible
una renegociacion que lenga como resullado el cambio.
de un fipo de interés variable a otro fijo

Ademas, la facultad 'de repnegociscidn reconocids al
Administrador en la presente Estipulacidn se encuentra sujeta

a los siguientes limites:




a)

b}

d

No s& podrd ampliar an ningln caso &l impore: del
Preatamo,

No se podia modificar I3 frecuencia en los pagos de las
cuctas del Prestamo.
Mo s& podra rensgociar el margen sobre el indice de

referancia por debajo de cero coma sesenia y cinco par
ciento (0,85%).
La prérroga del plazo de vencimianto de un Préstamo
concreto se podra llevar a cabo siempre que se cumplan

los siguientes requisitos:
. El mporie a gue ascienda la suma del capital o
principal cedide al Fondo de los Prestamos
Hipotecaros sobre los gqua se produzea @

glargamiento del plazo de vencimento no podra
superar &l 10% del Saido Vive inicial de los
Préstamos Hipotecanos a la fecha del presente
otorgamiento.

. Que, en todo caso, 38 mantenga o se reduzca e
plazo entre las cuotas de amortizacion del principal
del Préstamo, y manteniendo el mismo sislema de
amartizacién.

o Que la nueva fecha de vencimiento final o dltima
amortizacién del Préstamo sea, como maximo, 2l 8
de noviembre de 2046,

En lodo cago, después de producirse cualguier renegociacion
de acuerdo con lo previsto en la presents Estipulacion, se
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proceders por parte del Administrador, a la comunicacion
inmediats a 13 Socviedad Gesiora de las condiciones resullanies
de cada renegociacion

En & supueste de que no se cumpliera por parle del
Administrador cualquiera de las condiclones y/o limitaciones
establacidas en el apartado 3.7.1.(11) del Médulo Adicional y
en fa presente Estipulacidn y sin perjuicie de la facultad de la
Sociedad Gestora de suspender o modificar los requisitos para
renegociar que se detalla a continuacion, el Administrador se
obliga & sustiluir o recomprar los: Activos afectados conforme a
las reglas recogidas en gl apartado 2.2.9 del Mbdulo Adicional
y en la Estipulacién 62 de la presente Esaﬂura de
Constitucion, no suponendo ello gue. al  Admimstirador
garantice ol buen fin de 13 operacitn, sing la necesaria
reparaciin de los efectos producidos por el ncumplimiento de
sus obligaciones, de conformidad con el articuio 1.124 ds
Codign Cwil. La Sociedad Gestora comunicara de forma
inmedigta a la CNMV las amortizaciones de Activos gue se
realicen como consecuencia del incumplimiento por parte dal
hdministrador. Los gastos que las actuaciones para remediar
gl incumplimiento’ del Administrador @originen deben ‘ser
soporiados por éste, sin poder reperoutirse al Fondo.

La Sociedad Gestora, en representacibn del Fondo, podra, en
cualguler momento, dejar en suspenso o modificar la
habilitacion y los requisitos para la renegociacién por parte dal
Administrador que se recogen en la presente Estipulacitn.



211, Facultades dsl titular de los Activos en caso de

incumplimiento de sus obligaciones por parta de Deudor.
El Administradot aplicard Igual diligencia y procedimento de
reclamacién de |as cantidades debidas y no satisfechas de los
Activos que en &l resto de préstamos de su carlera ¥ en
especial, Instara las acciones sjscutivas pertinentes si,
cumplidos los plazos Inlernos de acluacion dirigides a la
abtencion del pago satisfactorio a log intereses del Fondo, las
mismas no hubieran surtido el efecto perseguido, y. en todo
caso, procederd a instar la cltada ejecucion sl la scciedad
(Geslora, en representacion del Fondo, y previo analisis de las
circunstancias concretaz del caso, E:Et]ﬁ'hﬂ'm; de conformidad
con BSCH, ser pertinente.
a) Accion contra el Administrador.
La Scciedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, tendra accidén ejecutiva conira el Admiristrador
para la efectividad de los vencimientos de los Aclivos por
prncipal e intereses, cuando el incamplimiento de ia
obligacién de page por dichos concepios no sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores de fos
Activos,

Asimismo, en el supuesto de gue BSCH no cumpliera las
obligaciones descritas en el apartado anterior, el Fondo, a
través de la Sociedad Geslora, dispondra de accion
declarativa frente a BSCH por &l incumplimiento de las
citadas obligaciones en relacidn con los  Prestamos
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Hipotecarios, todo ello de conformidad con los tramies
previslos para dicho proceso en la Ley de Enjukdamisnto
Civil,

Extinguidos los Activos, el Fondo, 8 tavés de su
Sociedad Gestora, conservard  actién  contra el
Administrador hasta el cumplimiento de sus obligaciones

b} Acciones en caso de impago de los Préstamos

Hipotecarios.

En caso de impago de los Préstamos Hipotecanos, el
Fondo dispondra de |as acciones contra Ins Deudores 3
me 20 hace referencia an ta Estipulacian 6.1.2 antenor de
la presente Escritura de Conslitucion,
Comisidn por la prestacién de servicios.
Sae devengara a favor de BSCH una comisidn fija por su jabor
ge administracién de los Préstamos de seis mil eurcs (6.000 €)
inmesirales, Impuesto sobre e Valor Afiadido (IVA) incluido, an
cada Fecha de Page. S| BSCH fuera sustituida én su labor de
administracion de dichos Activas por otra enlidad que no forme
parte del grupo consolidado de BSCH, la enlidad sustiuta
lendrd derecho a recibir una comision de administracion qua

‘ocupara el lugar numera 1% an el Orden de Prelacion de F’agns

previsto en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constilucion.

Si o) Fondo, a traves de su Sogiedad Gestora, no abanara en
una Fecha de Pago la tolalidad de I3 comision por carecer de
Fondos Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesoreria de




8.5

acuerdo con el Orden de Prelacdn de Pagos previsto en la
Estipulacién 16 siguiente, las canhidades ne pagadas se
acumularan sn penalkdad alguna a B comision gue deba
abonarse en la siguiente Fecha de Pago, procediendose a su
abono en ese momenio

Por ofra parte, BSCH, en cada Facha de Pago, tendra derecho
al reemboiso de todos los gastos de caracler excepcional &n

los que haya podido incurrr, previa Justificacién de los mismos
a'la Sociedad Gestora, en refacion con la administracion de los
Actives, Dichos gastos que incluirdn, entre ofros, los
pcasionados por fazbn de la ejecucion de las garantias y, en
su-caso, la venta de inmuables, seran abonados sismpre que
el Fondo cuente con Fondos Disponibles: suficientes en la
Cuenta de Tesoreria de acuerdo con lo previsle en |a
Estiputacion 19 de la presente Escritura de Constiluclon sobre
Orden de Prelacidn de Pagos
Compensacion.
En &l supuesio de que alguno de los de los Deudores de los
Préstamos mantuviera un deracho de crédito liquido, vencido y
exigible frente al Administradar y, por fanio, resulitara gue
glgpuno: de los Prasiamos fuera compensado, lotal o
parcialmente. contra tal derecho de erédito, el Administrador
remeadiara tal circunstancia o, si no fuera posible remediara, el

Administrador procedera a ingresar al Fondo & mporle que
hubiera sido compensade mas los Intereses devengados que
& hubjeren correspondido al Fondo hasta el dia en que se
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produzea el ingreso caiculados de acuerdo con las condiciones
aplicables al Préstamo correspandiente
Subcontratacion

El Administrador podra subcentratar cualquiera de los servicios
que s& haya comprometido a prestar en virtud de lo dispuesto
anteriormente an |a presente Escritura de Constitucidn, salvo
aguélios gue lueran indelegables de acubrdo con la'legislacion

vigente  Dicha subconiratacion no podra en ningin caso
supater ningln coste o gasto adicional para el Fondo o la
Socledad Gestora, y no podra dar lugar a una revisidn a la baja
de la calficacidn otorgada por las Agencias de Calificacion &
cada una de las Sanes de los Bonos NoO obslante cualqurer
silbeontratacion ¢ delegacion, & Administrador no quedara
excnerade nl berado, mediante 1al subsonirate o delegacidn,
de ninguna de ias rasponsabilidades asumidas en o que
legalmente le fusren atribuibles o exigibles.
SECCION IV

EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS
La Sociedad Gestora, acluando como representante legal def Fondo
constitluido en esta Escritura de Constilucidén, acuerda realizar con

cargo al mismao la prés_enle emision de Bonos de conformidad can lo

previsto en el Real Decreto 926/1988 y sujetc a los termmos y

condiciones gue se determinan en las estipulacionas y apartados de
esta Seccion IV.

8.
81.

CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS BONOS.
Importe de la emision.

7U4311262



El importe total de la emision de Bonos es de dos mil
ochocientos veintidbs millones cualrocientos il
{2.822 400.000 €) eyros que represanta & 100% del valor
nominal de los Beonos, asegurade en su tolalidad y
representados  por wveintioche mil doscientos  vemticuatro
(28.224) Bonos. Dicho importe nominal total se distribuye en
ochos (8) Searies de Bonos segln s& indica a conlinuacikn,
{ai Serie A1i con un importe nominal total de seiscientos

irece millones trescientos mil euros (613.300.000 €),

constituida por seis mil ciento treinta y tres (6.133)

Bonos de cien mil suros (100.000 €) de valor nominal

ceda uno.

(b) Serie A.‘E:.qnn un importe nominal total de mil quinientos
cuarenta millones de euros (1.540.000.000 €),
constituida por quince mil cuatrocientos {15.400) Bonos
de cien mil (100.000 €) euros de valor nominal cada
ung.

(¢} ‘Serie A3: con un impore de cuatrocientos veinte
millones de euros (420.000.000 €), constituida por
cuatro mil doscientos (4.200) Bonos de cien mil
(100.000 €) euros de valor nominal cada uno.

(d) Serie B: con un importe de setenta y nueve millones
doscignios mil euros (79.200.000 €), constituida por
selecientos. noventa y dos (T92) Bonos de cian mil
(100.000 €) eurcs de valor nominal cada uno.
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(a)

(h
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Serie C: con un mporte nommnal (otal de cuarenta y
sicte miliones guinientos mil suros (47.500.000 €),
constibuida por cualrocentos selenta y cmoo (375)
Bonos de cien mil (100.000 €) surgs da valor nominal
cada uno.

Serje D: con un jmparta nominal total de utgﬁta y dos
millones de ewres (72000000 €) constnuida por
setecientos veinte (720) Bonos de cien mil (100.000 €)
guros de valor nominal cada uno

Serle E: con un fmporte nominal {olal veintiocho
millones - de euros (28.000.000 €), conshituda por
dosclentos ochanla EZBD} Bongs de cien mil (100.000 £€)
ewros de vaior nommal cada uno

Serie F: con un impocte nominal total de de veintidés
millongs cuatracientos mil euras (22400000 €)
constituida por doscientos vemticuatro (224) Bonos de
cien mil (100.000 €) euros de valor nominal cada una

La suscripeion o tenancia de Benos de una Serie no implica la
suscripeién o tenencia de Bonos de las otras Series.

9.2. Precio de emision de los Bonos.
El _pra_::i:i de emision de los Banos de fodas las Seres sera de
cen mil euros (100.000 €) por Bono, libre de wnpuestos y
gastos para el suscriptor. Loz Bonos se emitiran al cien por

cen (100%) de su valor nommal,

Los gastos & impuestos inherenles a la emisidn de los Bonos

seran por cuenta del Fondo:
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Circulacién de los Bonos.

Loz Bonos se pondran en circulacion una vez conclukio a
pericdo de suscripoidn y desembelso. En acta nolarial se hard
constar expresamente el cierre de fa emisién ¥ la suscripcion y
desembolso de los Bonos cuyd precio se aplicara al pago de
los Activos, enfregandose copla de dicha acia notanal de cierre
da la emision a la CNMY

Los Bonos objeto de la emisian no estan sujetos a restricclones

particutaras a su libre transmisibilidad, fa cual se efectuara con
sujecidn a las disposicicnes legales que 15 sean de aplicacidn
La thularidad de cada Bono se lmansmititd por transferencia
contable. La mscripciin a favor del adguirente en el registro
coniable producira los mismos efectos que la tradicion de los
titules y desde ese moments la transmisidn sera oponible a
lerceros, En este sentido, el tarcero gue adguiera a titulo
aneraso los Bonos representados por anotaciones en cuenta
de persona que, segun los asientos del registro contabie,
aparezca legtimada para transmitilos no eslard sujelo 2
relvindicacién, a no ser que en el momento de la adquisicion
haya obrado de mala fe o con culpa grave.

Forma de representacion de los Bonos.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estan representados
mediante anolaciones en cuenta, surtiende 2 presente
Escritura de Constitucion los efectos prewstos en el articulo &
de la Ley del Mercado de Valores,
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La llevanza del registro contable de los Bonos corresponde a
\berciear, entidad domiciliada en Madrid, Piaza de (a Lealtad, 1

28014

Tipo de interés nominal.
A excepcion de lo previste sn el apartado &) de la presente
Estipulacibn en relacidn con i3 Parte Extracrcdhnara: de |os
intereses de los Bopos de [a Seme F, todas las Sedes de
Bonos devengaran un inierés: nominal anual varable (en

adelante "Tipo de Interés Nominal™) con pago trimestral en
cada Fecha de Pago siempre que of Fondo cusnta con Fondos

' Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesorerfa, de asuerdo

con el Orden de Prelacion de Pagos previsto para cada Serne
an la Esltipulacitn 19 de |a presenle Escriura de Constitucian
Las refenciones, contribuciones e Impuesios establecidos o
que-se establezcan en el fuluro sobre &l principal, intereses o
rendimigntos de los Bonos. comrérdn a cargo exclusivo de los
fitulares de los Bonos, ¥ su importe sera deducido, en su caso,
por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, a través del Agente de Pagos, en la forma legalmente
establecida.
a) Devengo de intereses.
A los efectos del devengo de intereses de los Bones de
todas las Senes. la duracion de fa emision se dividira en
sucesivos perindos de devengo de interés (en adetanie
conjuntamente, los “Periodos de Devenge de Interes”




k)

y catda uno de ellos, un "Periodo de Devengo de
Interes’] comprensivos de los  dias  efeclivos
transcurridos entre cada Fecha de Pago, incluyéndose
en cada Periodo de Devengo de Interés la Fecha de
Fago inicial y excluyendo la Fecha de Pago final El
primar Periodo de Devengo de Interés tendrd una
duracién equivalenia a la comprendida entre la Fecha
de Desembalso y la Primera Fecha de Pago. El ultmoe
Periodo de Devengo de Interés terminara en fa Fecha
de Vencimiento Legal del Fondo.
E| Tipo de Interés Nominal se devengara sobra los dias
efectivos transcurmndos de cada-Periodo de Devengo de
Interés para el que hublere sido determinado,

calculandose sohre la base de un afio compuesto por
trescientos sesenta (360) dias.
Tipe de Interés Mominal.
El Tipo de Interés Nominal delerminado para cada
Periodo de Devengo de Interés serd el gue resulte de
sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia EURIBOR a
tres (3) meses ©, en caso necesaro, su sushiulo
descrito en &l apartado ©) siguiente, y (i) los margenes

que para cada una de las Sanes:

» Con un méximo del 0,10% para |os Bonos de la
Sene Al
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« Con un maximo del 0,18% para los Bonos de |a
Serig AZ.

o Con un maximo del 0.24% para los Bones de |a

“Serie A3,

« Con un maxmo del 0.26% para los Bonos de la

Sarie B;

e Con un maximo del 0.36% para los Bonos de la

Sere C;

« Con un maximo del 0,70% para los Bonos de is

Sene D

o Con un miximo del 2,60% para los Bonos de la

Sene E;

« Del 050% para la Parte Ordinaria de los
Intereses de los Bonog'de la Seng F,

todo eflo redondeado a la mildsima de un entero por

ciento mas proximo, siendo al al¥a en caso de

equidistancia.

c) Determinacian del tipo de interés de referencia.

£l tipo de inlerés de referencia (en adelante “Tipo de

Interés de Referencia”) sera el siguienta:

i El tipo EURIBOR (“Euro Interbank Borrowing:
Offered Rafe"), a8s el tipo d& referenciz del
mercado del dinero para el eurg, en deposios-a
res (3) meses de vencimiento. El tipo EURIBOR
a tres (3) meses sera el que resulle de fa pantalla
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REUTERS. pagina "EURIBOROT" (o cuakjuer
olra pagina que pudicra reemplazara en este
servicio), a las 11:00 horas de la manana, hora
de Madnd del Momento de Fiacion de Tipo
descrito a continuacién,

Excapcionaimente, el Tipe de Inleres de
Refarencia para el primer Panodo de Devengo de

Interés serd &l gue resulte de la interpolacion
lingal-@ntre el tipo EURIBOR a tres (3) meses y el
tips EURIBOR a cuatro (4) meses, fiades a las
11:00 hiras de la manana (hora de Madnd) de |a
Fecha de Constilucidn, teniendo en cuenia &l
numero de dias del primer Periodo de Devengo

da Interés,

En el supuesio de ausencia de tipos segun lo
dispuesto en el apardado (i) anterior, serd de
aplicacién como Tipo de Inlerés de Referencia
sushtutivo el lipo de . interes gue resulle de
efecluar la media artmética simple de los tipos de
interés interbancario de oferta para operaciones
de depbsito en euros (EURIBOR), & tres (2}
meses en &l Momento de Fijacion de Tipo por las
entidades que s2 safialan a conbinuacidn:

« Banco Santander Cenftral Hispano, S.A

Sugurssl en Londres;
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‘segun las reglas anteriores.

«» Bank of Amenca NT.&A., Sucursal en

Londres,
« J.P Morgan Secunlies, Lid, )
todo elio redondeado a la milésima de un entero
por clento mas proxima,
En el supuests de imposibilidad de aplicacidn del
Tipo de Interés de Referancia sustilutivo antenor,
por no suministrar una de las citadas entidades
de lomma: eontinuada dectaracin de cotizaciones,
sera de aplicacidn el tipo de interés que results

de calcular la'madia antmaética simple de los lipos

da interés declarados por las dos (2) enlidades
restanles.

Y sl una de las dos (2) entdades restanies
mencianadas anteriormente dejara de suminishar

declaracidn de totizaciones, sera de aplicacidn el
dltimo tipo de interés nominal aplicable al dltimo
Pericdo de Devengo de Imterés y asi por
Peripdos de Infterés sucesivos, en lanfo en
cuanio se mantenga dicha situacion

Si al menos dos {2) de las entidades
antenomenta resenadas volvieran a suminisirar
cotizaciones, volvera a ser de aphoacian i Tipo
de Interés de Referencia sustilutivo subsidiano




d)

La Sociedad Gestors conservara los listagos del
contenido de las pantallas de REUTERS o, en su
caso, las-declaraciones de colizaciones -de |35
entidades meancionadas, como documenlos
acreditativos del tipo'correspondiente.
Momento de Fijacion de Tipo.
El fipo dé Interés nominal aplicable a los Bonos para
cada Periodo de Devengo de Interés sera determinado

por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta
del Fondo, e segundo Dia Habil segin calendario
TARGET (Transeurpgean Aufomated Real-time Gross
Setflemen! Express Transfer Sysfem) anterior a cada
Fecha de Pago, a las 11:00 horas de la mafana (hora
de Madnd) de dicho dia (en adelante, el "Momento de
Fijacidn de Tipo"). y serd de aplicacion para &l
siguients Periodo de Devengo de Inferéds,
El tipo de interés nominal de los Bonos para el primer
Periode de Devengt de Interés:-ha sido determinado en
la forma prevista en &l apartado ¢) anteror, en base al
Tipo de Interdés de Referencia establecido en diche
apartado, existante a las 11:00 horas de la mafana
{hora de Madnd) de |a fecha de |a presente Escritura de
Constitucion (dia 30 de marzo de 2007). Dicho Tipo de
Interés. de Relerencia es del TRES ENTEROS
NOVECIENTAS CUARENTA Y SIETE MILESIMAS por
ciento {3,947%) por ko que, tras afiadir los sigulentes




044

01/2007

g

margenes para cada una de les Series de Bonos: 0,06%
para la Sene Al: 0,14% para la Sene AZ; 0,20% para 1a
Sere A3 0,22% pam la Serie B, 0,30% para la Serie C,
0,55% para la Sene O 2,10% para la Sene £; y 0,50%
para la Serie F, resulta en un fipo de interés nominal
aphcable a las ocho Seres de Bonos para & primer
Periodo de Devengo de IMerés del 4007% pars los
Bonos de 1a Serne A1, del 4,087% para lod Bonos de 13
Serie A2, del 4,147% para los Bonos de la Sene A3, dal
4,187% para los Bonos de la Sene B, del 4,247% para
los Bonos de la Serie C, del 4,487% para los Benos de
fa Serig D, del 6,047% para los Bonos de la Serie E y
del 4,447% para los Bonos de la Sene F.
Log fipos de |nterés nominales delenminados para fodas
las Series de Bonos para 105 sucesives Pericdos de
Devengo da Interes se comunicaran a los titulares de los

Bonos en el plazo y forma pravistos en la Estipulacion
17 de la presente Escritura de Constitucion.
A efeclos de la presente emisidn, se consideraran Dias
Habiles todos los que no sean:
(1) sabado,
(i} domingo,
(i) fostivos segin @l calendaro TARGET (2 fos solos.
gfectos de delerminacién del fipo de interés
nominal aplicable para cada Perodo de Devengo
de Inlerés) Comprends, ademds de fos dias
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8.6.

o)

reconoecidos an (ij 'y (i) antericres, el 1 de energ,
el Vigmes Santo, el Lunes de Pascua, al 1 de
mayo, el 25 de diciembre y el 26 de diciambre, ¥
(ivy festivos en Madrid (a8 Ilos efectos de
determinacion  del lipa de  interés  nominal
aplicable para ceda Periodo de Devenge de
Interés y pard e| resto de condiclones de s
Emisidn).
Parte Extraordinaria de los intereses de los Bonos
de la Serie F.
En cada Fecha de Pago en que el Fondo cuente con
Fondos Disponibles suficientes para ello, la Sociedad
Gestora satisfard a los fitulares de los Bonos de la Serie
F una canfidad varable en conceplo de interés
extraordinano {la “Parte Extraordinaria®) por un importe
gual al exceszo da liquidez tras satisfacer los conceplos

que- ocupan wn lugar precedente en el Orden de
Prelacién de Pagos.

Mencién simple al nimero de orden gue en la prelacién de
pagos del Fondo ocupan los pagos de intereses de los

valores emitidos con carge al mismo.

El pago de intereses devengados por los Bonos de las Series
Al. AZ y A3 ocupa (i) & tercer (3%) lugar en &l Orden de
Prelacion de Fagos establecido en la Estipulacion 16 de la

prasente Escrlura de Constitucion
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El pago de ntereses devengados por los Bongs de la Serie B
ocupa {1} el cuarto (4% lugar en el Orden de Prelacion de
Pagos establecido en la Estipulacion 192 de !a presente
Escritura de Constitucion, salvo que fuviera lugar fa situacion
prevista en la Estipulacion 182 de a8 presente Escriura de
Constilucion, en cuyo caso ocuparan el novena {97) lugar en &l
Orden de Prelacion de Pagos descrito en la Estiputacion 18 ge
la presente Escritura de Constitucidn y (I} el quinto (57) lugar
en &l Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descnto en
la Estipulacin 19.3 de la presents Escrifura de Consfilucion,
El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serig G
ocupa (i) ef quinto {57) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos
establecido en la Eslipulacion 12 de la presente Escrilurd de
Constitucion, salve que luviers lugar la situacién prevista en la
Estipulazibn 192 de |a presenie Eschifura de: Constitucidn, en
cuyo casp ocuparan el decimo ;‘1&'51 lugar en el Orden de
Preiacion de Pagos déscrito en la Estipulacion 19 de la
presente Escritura de Constitucion y (i) el séptimo (7%) lugar en
el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién descrilo &n la
Estipulacion 19.3 de la presente Escntura de Constitecion
El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie D
ocupa (i} e =exto (6%) lugar en el Orden de Pralacidn de Pagos
establecido en fa Estipuiacion 18 de Iz presente Escritura de
Constitucitn, salvo gue tuviera lugar la situacion prevista en la
Estipulacién 18.2 de Ia presente Escrilura de Consfitucitn, en
cuyo caso ocuparan el undécimo (11%) lugar en el Orden de




Prelacion de Pagos descrito en ia Estipulacion 19 oe Ia
presants Escntura de Constitucion ¥ (i} 2l noveno (%) lugar en
& Orden de Prelacion de Pagos de Liqudacion descrto on fa
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucidn,
El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serne E
ocupa (i) el séptimo (7%) lugar en el Orden de Prelacion de
Fagos eslablecido en i1a Estipulacion 19 de la presente
Escrilura de Constitiicion, salvo que tuviera lugar fa situacion
prevista en la Estipulacién 19.2 de la presente Escrilura de
Canstitucian, en cuyo caso couparan el dusdécimo (127 lugar
en &l Orden de Prelacion de Pagos descrito en la Estipulacidn
19 de fa presente Escritura de Constitucidn v (i) &l undécimo
(117} lugar an el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
descrito ‘en la Estipulacién 18.3 de la presente Escritura de
Constiucion.

El pago de la Parie Ordinana de los intereses davengados por
los Bonos de 1a Seria F ocupa (i) & decimocuarto (14°) higar an
gl Orden de Prelacién de Pagos descrilo en la Estipulacidn 19
de la presente Escrifura de Constitucitn y (il) el decimolercarp
(12%) lugar en el Omden de Prélacidn de Pagos de Liquidacidn
descrito en la Estipulacién '19.3 de la presante Escritura de
Constilucibn. El pago de la Parte Extraordinana de los
Inlereses dew‘e-ng_adps. por fos Bonos de Ia Serie F ocupa (i) e

vigésimo (207) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
descrite en la Estipulacion 19 de la presents Escritura de
Constitucion y {ii} el decmonoveno (19 lugar en el Orden de
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Prelacion de Pagos de Liguidacion descrio en la Esbpulacidn
19.3 de la presente Escritura de Consfitucian,
Fechas, lugar, entidades y procedimientos para of pago de
los intereses.

El tipo de interés devengado por los Bonos de todas las Senes
sera pagadero, trimasiralmente, los dias: 18 de enero. 18 de
abril, 18 de jule y 18 de octubre de cada afo (cada una, una
“Fecha de Pagn'}_, hasta su total amortizacion mediante &l
procedimiento  resefado mas adelante en la presente

Estipulacion 9, siempre que el Fondo cuente con Fendos
Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesoraria de acuerdo
con &l Orden de Prelacion de Pagos previsto para cada Serie
enla Estipulacish 19 de ja presente Escotura de Constitucion,_
En ¢aso de qua alguna de las fechas establecidas en el parafo
amarior no fuera un Dia Habil el pago de los inlereses se
reallzara el Dia Habil inmedistaments postarior, devengandase
las Intereses correspondientes al Paeriodo de Devengo de
Interés en curso, hasta el mencionado primer Dia Habid, no
inclusive,

Ei primer pago de intereses para los Bonos de todas las Senes
tendrd lugar el 18 de jullo de 2007, devengandose los mismos
al tipo de Iinteres nominal commespondiente desde la Fecha de
Desemboiso, inclusive, hasta e 18 de |ullo de 2007, no
mclusive,

o, TU43112883
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El calculo de los Intereses para cada Sene a pagar en cada
Fiecha de Pago para cada Perfodo de Devengo de Interes se
llevara a cabo con arreglo a la siguiente fdrmula;
l=P*R/100°d/360
Donde:

I= Intereses & pagar en una Fecha de Page

detamimada.
P= Saldo de Principal Pendients de Pago de los Bonos
de cgada Sere en la 'Fecha' de' Determinacidn

correspondiente a dicha Fecha de Pago.

R= Tipo de Interés nominal exprésado en porcentaje

anual.

d= Nuimero de dias efectivos que correspondan 8 cada

Periodo de Devengo dé Interés,
Tanta los intereses que resulten a favor de log tenedores de los

Bonos, calcdlados segln lo previsto anteriorment2. como ai
importe de los Interéses devengados y no safisfechos, se
comunicaran a |os tenedores de los Bonos en la forma descrita
en la Estipulacién 17 de la presente Escritura de Constitucion y
con una anelacidn de, al menos, un (1) dia patural a cada
Fecha'de Pago.
£l ahono de fos ntereses de los Bonos devengados tendra
lugar &n cada Fecha de Pago, siempre que E| Fonde cuente
con Fondos Disponibles suficientes para ello en fa Cuenta de
Tasareria . en su caso en la Cuenta de Exceso de Fondos, de
acuerdo con el Crden de Prelacitn de Pagos previsto en 1a
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9.B.

Estipulacidn 19 de la presente Escrfura de Conslitucion o, an
sy caso, en ia Fecha de Vencimiento Legal o cuando fuviera
lugar la Ligudacion Antcipada del Fondo cenforme a
previsio en el apartado 4 4.2 del Decumento de Registro y en
la Estipulacién 5 de I presente Escritura d& Constitucian, de
acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos de Liguidacian
previsto en & apartade 3.4.6.(d) del Modulo Adicional y en la
Estipulacidn 19.3 dela presente Escrilura de Constilugidn, ___
Plazo valido en el gue so pueden reclamar los intereses.
Los intereses de los Bonos se pagaran hasla la amortizacion
respectiva de los mismos en cada Fecha de Pago y siempre
que el Fondp cuente con Fondos Dispombles para ello de

acuerdo con &l Orden de Prelacion de Pagos recogdo en la

Esbipulacion 19 de la presente Escntura de Conabtucion:
En caso de qus en una Fecha de Pago, el Fondo no pudiese
hacer frente al pago total o pardial de Ios infereses devengados
por los Bonos de cualqulera de las Seres, de conformidad con
el Orden de Prelacién de Pagos recogido en |a Estipulacion 13
sigulenle, las canbdades gue los tenedores de los Bonos
hubiesen dejado de percibir se acumutaran en la siguiente
Fecha de Pago a los intereses de la propia Serie que, en su
caso, comesponda abonar en esa misma Fecha de Pago,
siendo pagados con ameglo al citado orden de prélacin vy
aplicados por orden de vencimiento en caso de gue no fuera
posible ser abonados en su totalidad por insuficiencia de



8.8.

Fondos Disponibles. sin que ello impligue una caplalizacion de
la deuda
El Fonda, a través de su Sociedad Geslora ng podra aplazar a

pago de inlereses de los Bonos mas alla de Is Fecha de
Vencimiento Legal o, si ésta no fuera Dia Habil dal siguiente

Dia Habil

Amortizacion de los Bonos.

9,91,

2.3.2.

.83,

Precio de reembolso.
El precio de reembolsc para los Bonos de lodas las
Series sara de cien mil (100.000) euros por Bono,

equivalente al cien por cian (100%) de su valor nominai,
pagadero conforme a lo previsio en la presente
Esfipulacién,
Fecha de Vencimiento Legal y Fechas de
Amortizacion.

La facha de vencimiento legal (en adelante, 1a “Fecha
de Vencimiento Legal”) y amortizacidn definitiva de los
Bonos sera el 18 de enero de 2050 4, si éste no fuera
Dia Habil, el siguiente Dia Habil,
Los Bonos seran amortizados en cada Fecha de Pago,
es decir, Ios dias 18 de enero. 15 de abril, 18 de julio y
18 de octubre, de cada afio {0 el siguiente Dia Habil),
Reglas ordinarias de amortizacion.

La retencion de la Cantidad Devengada para
Amartizacidn de Jos Bonos de las Series A1, A2, A3, B,
C, Dy E ocupa el oclavo (8% lugar en el Orden de
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Prelacién de Pagos previste en |a Estipulacidn 19
siguiente y se smortizara conforma a las sguientes
reclas:
a) Series A1, A2, A3, B,C.DYE
» Amortizacién de los Bonos de la Serie A1:
La amorizacion de principal de los Bonos de la
Sene Al se realzara mediante - amortizaciones
parciales en cada Fecha de Pago, en funcién de los
Fondos Disponibies para Amortlzacion hasta su Total

amorizacian,

El primer pago de amorbzacion de {os Bones de ia
Serie A1 comespondera al 18 de Julio de 2007,
« Amaortizacion de los Bonos de la Serie A2:
Una vez gue se hayan amortizado los Bones de |3
Serie A1 y en ningdn ¢aso con anferiondad a la
Fecha de FPago de 18 de enero de 2009 tfodes los
Fondos Disponibles para Amortizacion se utilizaran
en cada Fecha de Page. medante amortizaciones
parciales, para la amortizacién de principal de log
Bonos de la Sene AZ, hasta su total amonizagion, 51
amortizados todos los Bonos de la Seriz A1 hublese
Fondos Disponibles para Amoriizacion en una Fecha
de Pago anterior al 18 de enaro de 2008, dichos
Fondos Disponibles para Amormizacian
parmanecaran en |a Cuenta de Tesoreria y, en su



tasy, en ks Cuenta de Exceso de Fondos, hasta el
18 de enato de 2008 sin poder aplicarse al pago e
ningun offo conceplo que no sea la-amorlizacion de
los Bonos de |z Serie AZ (8 “importe Relenido
para la Amortizacién de los Bonos de la Serie
A2
Amortizacién de los Bonos de la Serie A3:

Una vez que se hayan amoriizado los Bonos de las
Series A1 v A2 todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion se utilizaran en ¢cada Fecha de Fago,
mediante amortizaciones parciales, para  la

amortizacién de principal de los Bonos de la Sene
A3 hasta 'su tofal amortizacion.

Amortizacion de los Bonos de la Serie B:

Una vez se hayan amortizado los Bonos de las
Series A1, A2 y A3, la amortizacion de principal de
los Bones de la Serie B se realizard en cada Fecha
de Pago mediante amortizaciones parciales én
funcidn 'de& fos Fondos Disponibles para
Amoitizacion, hasta su total amorlizacibn.
Amortizacion de los Bonos de la Serie C:

Una vez se hayan amorizado los Bonos de las
Serles A1, A2, A3 y B, la amorlizacion de principal
de los Bonos da la Sene C se realizars en cada
Fecha de Pago msdiante amortizaciones parciales
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en funcién de los Fondos Disponibles para
Amartizacién, hasta su lotal amertizacion

» Amortizacion de los Bonos de la Serie D:

Una vez se hayan amorfizado los Bonos de las
Series - A1, A2, A3, B y C, la amortizacidn da
principal de los Bonos da |a Serie D se realizard en
cada Fecha de Pago mediante amartizaciones
parciales en funcién de los Fondos Disponibles para
Amortizacion, hasta su (otal amortizacién,
« Amortizacion de los Bonos de la Serie E;
Una vez se hayan amorfizado los Bonos de las
Senes A1, A2, A3, B, C v D la amodizacion de
prncipal de los Bonos-de la Serie E s& realizard en
cada- Fecha de Pago medianie amontizaciones
parciales en funcidn de los Fondos Dispunnibiaﬁ para
Amaortizacion, hasta su total amonizagion:
b) Serie F
« Amortizacién de los Bonos de la Serie F:
La amortizecion parcial de los Bonos de la- Sere F se
efeciuard &n cada una de las Fechas de Pago, desde |a
Fecha de Pago en la que comence su amoftizacion
hasta completar su lotal amerizracidn, en una cuantia
igual 2 la Canfidad Devengada para Amaortizacion de la
Serie F, gquivalente a la diferencia positiva exisiente
antre el Saldo dé Principal Pendiente de Pago de fa




9.9.4.

Serie F a ia Fecha de Determinacion precedents a la
Fecha de Pago correspondiente y el importe del Fondo
de. Reserva requerido’ & la@ Fecha de Pago
correspondienta, siempre que cumplan las condiciones
previstas en la Estipulacion 18.1 de la presente
Escritura de Conshitucion y existan Fondos Disponibles
tras ‘aplicar &l Orden de Prelacidon de Pagos establecido
en la Estipulacidn 19.1 de la presente Escrifura de
Constitucitn,

Reglas extraordinarios de amortizacion a prorrata de
los Bonos.

51 no se hubiera produckdo la amortizacion da los Bonos
de la Serie Al en su totalidad y/o de los Bonos de la
Serie A2 en su lolalidad. se modificard el orden de
prelacion anterior en dos supuestas; (1) gue tenga lugar
la Liquidacidn Anticipada del Fondo de acuardo con o
previsio an el apartado 4.4.3 del Documento de Registro
y ‘en la Estipulacion 5 da la- presente Escritura de
Constitucidn o (i) que en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Fago comespondienta el

Saldo Viva de los Préstamos Morosos fuera supsarior al

1,50% del Saldo Vive de todos los Préastamos sin tener
en cuenta los Préstamos Fallidos

En este supuesto (i), en la Fecha de Pago
correspondienta, los  Fondos  Disponibles  pare

Amorizacién se aplicaran a la- amortizasion de las
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Series A1, A2 y A3 {0 en su caso al Importe Retenido
para la Amortizacién de los Bonos de la Serie A2),
segln corresponda, distribuyéndose entre las mismas a
prorrata directamente proporcional (i) al Saldo de
Principal Pendiente de Pago de la Serie A1, (ii) al Saldo
de Principal Pendiente de Pago de la Senie A2 minorado
en el saldo, si existiera, del Importe Retenido para la
Amortizacion de los Bonos de la Serie A2 depositados
en la Cuenta de Tescreria 0, en su caso, en la Cuenta
de Exceso de Fondos, a la Fecha de Determinacion
anterior a la Fecha de Pago correspondiente, y (i) al
Saldo de Principal Pendiente de Pago de la Serie A3. __
Por lo tanto, y con efectos meramente aclaratorios, una
vez ha sido aplicada esta regla excepcional para los
Bonos de la Serie A, la amortizacién del principal de los
Bonos de las Series A1, A2, A3, B, C, Dy E quedaria de

la siguiente manera:

1°  Amortizacidon de los Bonos de la Serie A1, de la
Serie A2 y de la Serie A3, a prorrata del Saldo de
Principal Pendiente de Pago de cada Serie,
minorado el Saldo de Principal Pendiente de Pago
de la Série A2, si existiera, por el Importe Retenido
para la Amortizacion de los Bonos de la Serie A2
depositado en la Cuenta de Tesoreria o en su caso
en la Cuenta de Exceso de Fondos, hasta su total

amortizacion.




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

total amortizacion.

3° Amortizacion de los Bonos de la Serie C, hasta su

total amortizacion.

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

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

total amortizacion.

9.9.5 Reglas de amortizacién anticipada.

No obstante lo dispuesto en los apartados 9.9.2, 9.9.3 y
- 9.9.4 de la presente Estipulacion ¢ y con independencia
de [a obligaciéon del Fondo, a través de su Sociedad
Gestora; de proceder a la amortizaciéon definitiva de los
Bonos en la Fecha de Venéimiento Legal o0 a la
amortiiacién de cada Serie con anterioridad a la Fecha
de Vencimiento Legal, -Ia Sociedad Gestora, previa
comunicacion a la CNMV, estara facultada para
'proceder, en su caso, a la Liquidacion Anticipada del
Fondo y con ello a la Amortizacion Anticipada de la
totalidad de la emision de Bonos, de conformidad con
los supuestos de Liguidacion Anticipada y con los
requisitos que se detallan en la Estipulacion 5 de la
'presente Escritura de Constitucién, y con sujecion al
‘Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en
el apartédo 19.3 la presente Escritura de Constitucion.___

9.9.6. Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos.
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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 de los Bonos de todas las Series o de cada
Serie (esto es, el importe de principal de los Bonos

pendiente de amortizar).

Saldo Vivo de los Activos.

El saldo vivo de los Activos (en adelante, el “Saldo Vivo
de los Activos”) estard compuesto tanto por las
cantidades devengadas de principal y no dobradas,
como por las cantidades aun no devengadas de
principal y pendientes de vencimiento de los Activos, es
decir, incluyendo las cantidades wvencidas y no

cobradas.

Cantidad Devengéda para Amortizacion.

La cantidad devengada para amortizacién de los Bonos
de las Series A1, A2, A3, B, C, D y E (en adelante, la
“Cantidad Devengada para Amortizacion”), sera igual
a: (i) la diferencia (si fuese positiva) entre la suma del
Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de
las Series A1, A2, A3, B, C, D y E en la Fecha de
Determinaciéon previa a cada Fecha de Pago, minorado,
en su caso, hasta la Fecha de Pago correspondiente al
18 de enero de 2009 (incluida) por el Importe Retenido
para la Amortizacién Bonos de la Serie A2 depositado

en la cuenta de Tesoreria y, en su caso, en la Cuenta de




9.9.9,

Exceso de Fondos, y (ii) el Saldo Vivo de los Activos que
no tengan ninguna cuota en morosidad superior a

dieciocho (18) meses.

Fondos Disponibles para Amortizacién.

Son fondos disponibles para amortizacién (en adelante,
los ‘Fondos Disponibles para Amortizacion”) la
cantidad que se destinara a la amortizacién de los
Bonos de las Series A1, A2, A3, B, C, Dy E en cada
Fecha de Pago y serd la menor de las siguientes

cantidades, (i) la Cantidad Devengada para

- Amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2, A3, B,

C, Dy Evy, (i) en funcién de los Fondos Disponibles

existentes en cada Fecha de Pago, el remanente de

Fondos Disponibles (segun se define en la Estipulacion
19 de la presente Escritura de Constituciéon), una vez
deducidos los importes de los puntos 1 a 7 del Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacién 19

siguiente.

Exclusivamente en la Fecha de Pago de 18-de enero de
2009, los Fondos Disponibles para Amortizacion
incluiran ademas de lo determinado en el parrafo
anterior, la cantidad formada por el Importe Retenido
para la Amortizacién de los Bonos de la Serie A2 que
hubiera sido depositado en la Cuenta de Tesoreria o, en

Su caso, en la Cuenta de Exceso de Fondos.
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9.9.10 Fechas de Determinacién y Periodos de

Determinacion.

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

Constitucién.

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

Determinacion final del periodo correspondiente.

9.9.11. Nimero de orden que el pago de amortizaciones

ocupa en el Orden de Prelacion de Pagos.

La retencion de la Cantidad Devengada para
Amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2, A3, B,
C, D y E ocupa el octavo '(8°) lugar en el Orden de

Prelacion de Pagos previsto en el Orden de Prelacion de




Pagos establecido en la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucién La retencién de la Cantidad
Devengada para Amortizacion de los Bonos de la Serie
~ F ocupa el decimoguinto (15°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacién 18 de la

presente Escritura de Constitucion.

La amortizacion del principal de los Bonos de las Series
A1, A2 y A3 ocupa el cuarto (4°) lugar del Orden de

Prelacion de Pagos de Ligquidacion establecido en

Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de
Cohstituciér]. La amortizacion del principal de los Bonos
de la Serie B ocupa el sexto (6°) lugar del Orden de
Prelaciosn de Pagos de Liguidacidn establecido en
Estipulacién 18.3 de la presente Escritura | de
Constitucion. La amortizacién del principal de los Bonos
de la Serie C ocupa el octavo (8% lugar del Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacidn establecido en
Estipulacién 19.3 de |la pr-ésente Escritura’ de
Constitucion. La amortizacién del principal de Ios‘Bonos
de la Serie D ocupa el décimo (10°) lugar del Orden de
Prelacion de Pagos de Liqu.-idacié'n establecido en
Estipulacion 19.3 de 1la presente Escritura de
Constitucion. La amortizacién del principal de los Bonos
de la Serie E ocupa el duodécimo (12°) lugar del Orden
de Prelacién de Pagos de Liquidaéién establecido en

Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de
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Constitucion. La amortizacion del principal de los Bonos
de la Serie F ocupa el decimocuarto (14°) lugar del
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido
en Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de las regias
extracrdinarias de amortizacién a prorrata recogidas en

la Estipulacion 9.9.4 anterior.

Publicidad de la amortizacion y pago de intereses; servicio

financiero de la emision.

El servicio financiero de la emisién se atendera a fravés de

BSCH en calidad de Agente de Pagos. Tanto el pago de

intereses como-la amortizacion de principal se comunicara a

los titulares de los Bonos de la manera prevista en la

Estipulacién 17 siguiente.

SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS.

Solicitudes de suscripcion.

A (U4311276

La colocacion de la emision de Bonos -se. dirigird

exclusivamente a inversores cualificados.

El periodo de suscripcidn (en adelante, el “Periodo de
Suscripcidén”) se iniciara a las 12:00 y termina a la 17:00 horas
de Madrid de! 3 de abril de 2007.

Las solicitudes de suscripcion, para ser tenidas en cuenta,
deberan ser efectuadas por cualquier medio admitido en

Derecho, durante el Periodo de Suscripcion y dirigidas a las




10.2.

10.3.

siguientes entidades aseguradoras de la colocacion (en
adelante, las “Entidades Aseguradoras”): BSCH, HSBC Bank
plc (en adelante, “"HSBC") y Société Générale, Sucursal en

Espaiia (en adelante, “Société Générale”).

Entidades Directoras de la emision.

BSCH , HSBC y Société Générale actian como Entidades
Directoras de la emisién, habiendo prestado en el Documento
de Registro y en la Nota de Valores las declaraciones exigidas
por el Reglamentb (CE) n° 809/2004.

Aseguramiento de la emision. 7
La Sociedad Gestora, actuando en representacion y por cuenta
del Fondo, celebraran con las Entidades Aseguradoras el
Contrato de Aseguramiento y Colocacién de la emisién de
Bonos, que se describe en la Estipulacion 15.4 de la presente

Escritura de Constitucion.

En virtud de dicho contrato, las Entidades Aseguradoras

procederan a l[a adjudicacion libre de los Bonos, por los
importes establecidos para cada una de ellas en el citado
contrato y asumirdn el compromiso de forma mancomunada,
una vez cerrado el Periodo de Suscripcién, de suscribir en su
propio nombre, la cantidad de Bonos necesarios para
Completar la cifra a la que ascienden sus respectivos

compromisos de aseguramiento.

En contraprestacion al compromiso asumido por las Entidades
Aseguradoras, éstas recibiran una Comisién de Aseguramiento

y Colocacién, la cual se encuentra recogida dentro de los
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gastos iniciales del Fondo. Las comisiones por aseguramiento
se estiman en un importe maximo de un milldn seiscientos
noventa y tres mil cuatrocientos cuarenta (1.693.440 €) euros
recibiendo cada una de las Entidades Aseguradoras de los
Bonos las comisiones que para cada Serie de Bonos se
recogen en el siguiente cuadro, aplicadas sobre el importe
nominal por cada una de ellas asegurado, todo ello en virtud
del Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la emision de

Bonos:

7U4311277

Comisidn de
~ Aseguramiento
Serie A1 Entre 0,00% y 0,06%
Serie A2 Entre 0,00% y 0,06%
Serie A3 Entre 0,00% y 0,06%

Series

Serie B Entre 0,00% y 0,06%
Serie C Entre 0,00% y 0,06%
Serie D Entre 0,00% vy 0,06%
Serie E Entre 0,00% y 0,06%
Serie F Entre 0,00% vy 0,06%

La Unica causa de resolucion que recoge el Contrato de
Aseguramiento y Colocacion de la emisidén de Bonos es la falta
de confirmacién de las calificaciones provisionales como
definitivas de los Bonos antes del inicio del Periodo de

Suscripcion.




La colocacion de la emisién de Bonos se realizara en el

mercado nacional e internacional por BSCH, HSBC y Société

Générale; por los siguientes importes:

Entidades Bonos Serie Bonos Serle A2 Bonos Serie Bonos Serie RBonos Bonos Bonos Bonos Serle
Aseguradoras A1 . . A3 B Serie € Serie D Serie E F
BSCH 204.600.000 € 513,400,000 € 140.000.000 € 79.200.000 € 47,500,000 € 72.000.000 € 28.000.000 € -] 22.400.000 €
HSBC 204 .400.000 € 513.300.000 £ 140.000.000 €

SOCIETE 204,400,000 € 513.300.000 € 140.000.000 €

GENERALE i i
TOTAL 613.300.000 € 1.540.000.000 € 420.000.000 € 79.200.000 € 47.500.000 € 72.000.000 € 238.000.000 € 22,400.000 €

La Serie F sera suscrita integramente por BSCH.

10.4. Pago de los Bonos (Fecha de Desembolso).

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados los Bonos
deberan abonar a la Entidad Aseguradora correspondiente, en
la Fecha de Desembolso (es decir, el dia 4 de abril de 2007),
antes de las 11:00 horas de Madrid, valor ese mismo dia, el
precio de emisién que correspon'da por cada Bono adjudicado,

emitido al 100% de su valor nominal que corresponda a cada

Bono adjudicado en suscripcion, emitide al 100% de su valor

nominal.

" BSCH, en su condicién de. Agente de Pagos, .procedera a

abonar al Fondo antes de las 15:00 horas (hora de Madrid) de
la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, el importe que,
de conformidad con Io previsto en el Contrato de
Aseguramiento y Colocacion de la emisién de Bonos descrito
154 de

Constitucion, le abonen las Entidades Aseguradoras mas la

en la Estipulacién la - presente Escritura de

suma de su propio compromiso de aseguramiento, deducida su
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propia comisién de aseguramiento, mediante ingreso en la

Cuenta de Tesoreria del Fondo.

Documento acreditativo de la suscripcion.

TU4311278

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 suscripciébn por éstos de los Bonos
adjudicados y del importe efective que hubieran desemboisado
por dicha suscripciéon. Dicho documento acreditative no tendra
la consideracién de valor negociable, estando su validez
limitada hasta la fecha en que se produzca la anotacién
contable en el correspondiente registro de anotaciones.

Legislac'ién nacional bajo la cual se crean los valores e
indicacién de los Tribunales competentes en caso de

litigio.

La constitucion del Fondo y la emisién de los Bonos (en cuanto
a sus términos y condiciones) se encuentra sujeta a [a Ley
espanola y, en particular, al régimen legal previsto (i) en el
Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollan, (ii)
en el Real decreto 1310/2005, (iii) en la Ley 19/1892, 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, (v}
en la Orden EHA/3537/2005, y (vi) en las demas disposiciones
legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en

cada momento.

i
i
i
i
1
]
I
i



11.

11.1.

11.2

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

CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS BONOS
(RATING).

Entidades Calificadoras.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo
crediticio de los Bonos a Fitch, Standard & Poor’s y Moody's,
sociedades reconocidas por la CNMV a los efectos de lo
dispuesto en el articulo 2.3.b) del Real Decreto 926/1998 y que
operan de acuerdo con la metodologia, criterios y control de
calidad de Fitch, Standard & Poor's Rating Service y Moody's,

respectivamente.

Calificacion otorgada a la emision de los Bonos.

Con caracter previo al registro del Folleto, Fitch, Standard &

Poor's y, Moody's han asighado una calificacion provisional de
AAA/AAA/Aaa paré fos Bonos de la Serie A1, AAA/AAA/Aaa
para los Bonos de la Serie A2, AAA/AAA/Aaa para los Bonos
de la Serie A3, AA/AA/Aa2 para los Bonos de la Serie B,
A/A/A1 para los Bonos de la Serie C, BBB/BBB/Baa1 para los
Bonos de la Serie D, BB/BB/Ba2 para los Bonos de la Serie E y
CCC/CCC-/Ca para los Bonos de la Serie F.

Si las Agencias de Calificacion no confirmaran antes del inicio

del Periodo de Suscripcion las calificaciones a los Bonos de

cada una de las Series, esta circunstancia se comunicaria
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inmediatamente a la CNMV y se haria publica en fa forma

prevista en la Estipulacion 17 siguiente.

l.a no confirmacion como definitivos de los ratings a los Bonos

de cualquiera de las Series antes del inicio del Periodo de

Suscripcién constituiria un supuesto de resolucion de la
constitucién del Fondo y de Ila emisién de los Bonos.

En el Anexo VIl a esta Escritura de Constitucion, se recoge
una copia de la carta de comunicacién de los ratings
provisionales por parte de Fitch, Standard & Poor's vy
Moody's. '
ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS,

7U4311279

| a Sociedad Gestora, en representaciéon y por cuenta del
Fondo, solicitara de modo inmediato al otorgamiento de esta
Escritura de Constifucion y una vez haya sido efectuado el
desembolso de los Bonos, la admisién a cotizacién de la
presente emision de Bonos en AIAF, que tiene reconocido su
caracter de mercado secundario oficial de valores por la
Disposicion Transitoria Sexta de la Ley 37/1998. La Sociedad
Gestora se compromete a que la admision de la emisidn en
AIAF esté concluida en el plazo de treinta dias (30) desde la
Fecha de Desembolso, una vez obtenidas las autorizaciones

correspondientes.

En el supuesto de que no se cumpla este plazo, la Sociedad
Gestora dard a conocer las causas del incumplimiento a la
CNMV vy al publico mediante la inclusién de un anuncio en un

periédico de difusion nacional o en el Boletin Diario de

X
|
|
i
!
£




- 13.

13.1.

Operaciones de AIAF Mercado de Renta Fija o en cualquier

offo medio de general aceptacion por el mercado que

garanticen una difusion adecuada de la informacion, en tiempo

y contenido, tanto las causas de dicho incumplimiento como la
nueva fecha prevista para la admisiéon a cotizacién de los
valores emitidos, sin perjuicio de las responsabilidades

incurridas por este hecho.

Expresamente, la Sociedad Gestora hace constar que conoce

los requisitos y condiciones que se exigen para la admision,

permanencia y exclusion de los Bonos en AIAF, segun la
legislacion vigente y los requerimientos de sus organismos
rectores, aceptando el Fondo, a través de su Sociedad

Gestora, cumplirlos.

No esta previsto contratar una entidad que se comprometa a
facilitar la liquidez de los Bonos durante |a vida de la emision.
REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS. _ | |

Representacion y otorgamiento de escritura publica.

~ Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estaran representados

por medio de anotaciones en cuenta y se constituiran como
tales en virtud de su inscripcion en el correspondiente registro
contable. A este respecto se hace constar que la presente
Escritura de Constitucion surtira los efectos previstos en el

articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores.

13.2. Designacion de la entidad encargada del registro contable.

()
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La Sociedad Gestora, por cuenta y representacién del Fondo,
designa en este acto a Iberclear como entidad encargada del
registro contable de la emision de los Bonos, designacion que

se efectda a los efectos del articulo 45 del Real Decreto

'116/1992, de 14 de febrero, sobre representacién de valores

por medic de anotaciones en cuenta y compensacion vy
liquidacion de operaciones bursatiles (en adelante, el “Real
Decreto 116/1992").
Dicha designacién serd objeto de inscripcion en los registros
oficiales de la CNMV. '

Caracteristicas de -los valores ¢que se representaran

mediante anotaciones en cuenta.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 6 del Real
Decreto 116/1992, la denominacién, nimerc de unidades, valor
nominal y demas caracteristicas y condiciones de la emision de
Bonos que se representa por medio de anotaciones en cuenta
es la que se hace constar en esta seccion de la presente

Escritura.

Deposito de copias de la Escritura de Constitucion.

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

encargada del registro contable de los Bonos.

Igualmente, con caracter previo a la apertura del Periodo de
Suscripcion de los Bonos, la Sociedad Gestora, en

representacion del Fondo, depositara las correspondientes

7U4311280
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14.

14.1.

- 14.2.

copias de la Escritura de Constitucién en AIAF y en la CNMV, a
efectos de su incorporacién a los registros previstos en los
articulos 7 y 92 de la Ley del Mercado de Valores asi como en
fberclear (o0 entidad participante en la que delegue sus

funciones). La sociedad Gestora, Iberciear (o entidad

~ participante en la que delegue sus funciones) y AIAF deberan

tener en todo momento a disposicién de los titulares de los

Bonos y del publico en general, copia de la presente Escritura

de Constitucién, en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo

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

Practica de la primera‘inscripcion.

Los Bonos representados mediante anotaciones en cuenta se
constituiran como tales en virtud de su inscripcion en el registro

contable que llevara Iberclear. Una vez practicada esta primera

“inscripcién, los Bonos -guedaran sometidos a las normas

previstas en el Capitulo Il de la Ley del Mercado-de Valores y

en el Real Decreto 116/1992.

Legitimacidon registral y certificados de legitimacién.

La persona o entidad que aparezca legitimada en los asientos
del registro contable llevado por Iberclear se presumira titular
legitimo de los Bonos respectivos y, en consecuencia, podra
exigir de la Sociedad Gestora, que actuara en representacion y
por cuenta del Fondo, que realice en su fa\}or las prestaciones

a que den derecho los Bonos. Asimismo, la legitimacion para la
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transmision y el ejercicio de los derechos derivados de los

valores representados mediante anotaciones en cuenta podra

acreditarse mediante la exhibicién de certificados en los que

constaran las menciones legalmente exigidas y que se

‘expedirén a solicitud y coste del titular de los Bonos.

Dichos certificados no conferirdn mas derechos que los

relativos a la legitimacion.

Transmision de los Bonos.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho. La titularidad de cada Bono se
transmitira por transferencia contable. La inscripcion de Ia
transmisiéon a favor del adquirente producird los mismos
efectos que la tradicién de los titulos. En este sentido, el
tercero que adquiera a titulo oneroso los Bonos representados
por anotaciones en cuenta de persona que, segun los asientos
del registro contable, aparezca legitimada para transmitirlos no
estara sujeto a reivindicacién, a no ser que en el momento de
la adquisicion haya obrado de mala fe o con culpa grave._

La constitucion de derechos reales limitados u ofra clase de
gravamenes sobre los Bonos debera inscribirse en la cuenta
correspondiente. La inscripcion de la prenda equivaldrd al

desplazamiento posesorio del titulo.

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

inscripcidn.

SECCIONV

7U4311281




15.

15.1.

CONTRATOS COMPLEMENTARIOS

CONTRATOS FINANGIEROS COMPLEMENTARIOS.

Con ¢! 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 esta misma fecha, a realizar las actuaciones que
y a formalizar los contratos que se establecen a continuacion,
cuya descripcion refleja fielmente la informacion més relevante
contenida'en dichos contratos, no omitiéndose ningun dato o
informacion que pueda resultar relevante para el inversor._._
La Sociedad Gestora, al objeto de que se cump_la la operativa

del Fondo en los términos previstos en la presente Escritura de

Constituciéon y en la normativa vigente en cada momento,

actuando por cuenta y en representaciéon del Fondo, podra
prorrogér o modificar los contratos . que haya suscrito en
nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los prestadores de
ios éervicios 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
autorizaciéﬁ previa, caso de ser necesaria, de la CNMV, u
organismo administrativo competente y a la previa notificacion
a las Agencias de Calificaciéon, siempre que con fales
actuaciones no se perjudiquen los intereses de los tenedores
de los Bonos ni se rebaje la calificacion crediticia de los

mismos.

Contrato de Préstamo Subordinado.

v
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La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, celebrara con BSCH un contraio de préstamo
subordinado, de caracter mercantil (en adelante, el "Préstamo
Subordinado") por importe total de dos millones seiscientos
mil (2.600.000 €) euros que sera destinado a financiar los
gastos de constitucién del Fondo y emisién de los Bonos y a
financiar parcialmente la adquisicion de los Activos (por
diferencia entre el capital nominal total a que ascienden la
adquisicién de los Préstamos y la suscripcion de los CTH's y el
importe nominal a que asciende la Emisién de las Series de
Bonos A1, A2, A3, B, C, D, y E).

El importe del Préstamo Subordinado se desembolsara en la

Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso.

El Préstamo Subordinado devengara un interés nominal anual,
determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo
de Interés, que sera el q'ue resulte de sumar: (i) el Tipo de
Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (i) un
margen del cero coma cincuenta por ciento (0,50%). Estos
intereses se abonaran Unicamente si el Fondo dispusiese de
Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19 de [a
presente Escritura de Constituciéon o, llegado el caso, en el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en la
Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. Los
intereses devengados, que deberan abonarse en una Fecha de

Pago determinada, se calcularan tomando como base: (i) los

1U4311282




dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Interés 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 y se abonaran,
siempre que el Fondo disponga de Fondos Disponibles
suficientes y de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
previsto en la Estipulacién 19 de la presente Escritura de
Constitucién, en la Fecha de Pagb inmediatamente po'steridr 0,
eh su caso, en la fecha en gue tenga lugar la aplicacién del
Orden de Prelacién de Pagos de L'iquidacic’)n previsto en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion.
El Préstamo Subordinado se irda amortizando de forma lineal
trimestralmente, durante los tres (3) primeros afios desde la
constitu_ci.éh'del Fondo y la emisién de los Bonos, salvo el
exceso de fondos destinado a cubrir los gastos de emision que
se amoftizéré anticipadamente en [a primera Fecha de Pago y
todo ello siempre y cuando el Fondo disponga de Fondos
Disponibles suficientes, de acuerdo con el Orden de Prelacion
de Pagos previsto en la Estipulacion 19 de la presente

Escritura de Constitucion.

El Prestamo Subordinado, por su caracter subordinado, estara
postergado en rango a algunos de los demas acreedores del
Fondo en los términos previstos en la Estipulacion 198 de la

presente Escritura de Constitucion.
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Si antes del inicio del Periodo de Suscripcién, las Agencias de
Calificacion no confirmaran como finales cualesquiera de las
calificaciones provisionales asignadas, esta circunstancia darfa

lugar a la resoluciéon del contrato de Préstamo Subordinado

salvo en lo que se refiere a los gastos de constitucion del

Fondo y emision de los Bonos.

Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap.

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

describen a continuacion.

La celebracién de la Permuta Financiera de Intereses responde
a la necesidad de mitigar el riesgo de fipo de interés que tiene
lugar en el Fondo por el hecho de enconfrarse los Activos
sometidos a intereses variables con diferentes indices de
referencia y diferentes periodos de revisiéon 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 a BSCH calculados sobre el tipo de interés de
los Activos y, como contrapartida, BSCH realizara pagos al

Fondo calculados sobre el tipo de interés nominal medio

1U4311283




. descrito a continuacion.

- Cantidades a pagar por la Parte A.

ponderado de las Series de los Bonos, todo ello segun lo

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Geslora. ___
Parte B: BSCH.

Fechas de Liquidacion.

Las Fechas de Liquidacion coincidirdn 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 o, en caso de no ser alguna
de estas fechas un Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente
posterior. La primera Fecha de Liquidacion sera el 18 de julio
de 2007.

Periodos de Li.quidacién.

Los Periodos de Liquidacién para la Parte A y para la Parte B

son exactamente iguales, estableciéndose como tales los dias
efectivamente  transcurridos entre dos Fechas de
Determinacién consecutivas, incluyendo la primera vy

excluyendo la Uitima. Excepcionalmente, el primer Periocdo de

Liquidacion para cada una de las partes tendra una duracion -

equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre el dia
4 de abril de 2007 (incluido) y la Fecha de Determinacién
inmediatamente anterior a la primera Fecha de Pago, que sera
el 18 de julio de 2007 (excluido). '

Sera el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte A al

Nocional de la-Permuta para la Parte A, ajus'tado al nimero de




058

—

1/2007

SR BB

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

dias del Periodo de Liquidacion {es decir, igual o equivalente a:

numero de dias /360).

Tipo de Interés de la Parte A.

1U4311284

Sera, en cada Fecha de Liguidacion, ‘el tipo de interés anual
'que resulte de dividir (i} la suma de los intereses ordinarios
percibidos de los CTH e ingresados al Fondo durante el
Periodo de Liguidacién que vence, entre (ii) el Nocional de
Permuta para la Parte A, multiplicado todo ello por el resultado
de dividir 360 entre el numero de dias del Periodo de

Liquidacion.

Nocional de Permuta para la Parte A.

Sera el Saldo Nocional de los Activos definido como la media
diaria durante el Periodo de Liquidacién que vence del Saldo
Vivo de los Activos que no se encuentren con retrasos en el
pago de los importes vencidos por mas de noventa (90) dias._

Cantidades a pagar por la Parte B.

Serd el resultado de sumar (i) el importe resultante de aplicar el
tipo de Tipo de Interés de la Parte B al Nocional de la Permuta
para la Parte B, ajustado al nimero de dias entre dos Fechas
de Pago (es decir, igual o equivalente a: numero de dias/360) y
(i) el importe a que ascienda en la fecha de liquidacién
correspondiente la comision devengada por el Contrato de
Administracion, tan solo en el caso de sustitucion de BSCH

como Administrador de los Préstamos.

Tipo de Interés de la Parte B.




Ser4, para cada Periodo de Liquidacion, el tipo de interés
anual que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia
de los Bonos determihado para el Periodo de Devengo de
Intérés en curso, mas (ii) el margen medio de las Series A1,
A2, A3, B, C, Dy E, mas (iii) un cero coma sesenta y cinco por

ciento (0,75%).

Nocional de Permuta para la Parte B.

Sera el importe mayor de: (i) el Nocional de Permuta para la
Parte A, vy (if) el Nocional Ajustado al Rendimiento de los

Activos.

El Nocional Ajustado al Rendimiento de los Activos para cada

fecha de liquidacion sera el importe menor de:

(iy La suma de los intereses ordinarios percibidos de los
CTH's e ingresados al Fondo ‘durante el Periodo de
Liquidacién que vence, dividido por el Tipo de Interés de

la Parte B, multiplicado por el resultado de dividir 360

- entre el nimero de dias del Periodo de Liquidacién. -

(i) El Saldo Vivo de Ibs Activos en la Fecha de Liquidacion
inmediatamente anterior 0, en su caso, el Saldo Vivo de

los Activos en'la Fecha de Constitucion.

Los posibles nocionales de la Parte B mencionados en el
parrafo anterior son:

a) Nocional de Permuta para fa Parte A. Este nocional es
igual al Saldo Nocional de los Activos definido como la
media diaria, durante el periodo de liquidacién que

vence, del Saldo Vivo de los Activos que neo se
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encuentren con retrasos en el pago de los importes

vencidos por mas de noventa (90) dias.

b) Los intereses ordinarios percibidos de los CTH's e
| ingresados al Fondo durante el Periodo de Liquidacion
que vence, dividido por el Tipo de Interés de la Parte B
todo ello multiplicado por el resultado de dividir 360 entre

el numero de dias del Periodo de Liquidacién,
c) El Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Liguidacion
inmediatamente anterior, o en su caso, para la primera
liguidacién del Swap, el Saldo Vivo de los Activos en la

Fecha de Constitucion.

Posibles escenarios:

Por definicion, el nocional descrito bajo el parrafo c) anterior es
siempre superior al nocional descrito bajo el parrafo a).

Escenario 1:

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

este supuesto es positivo para, la Parte B.

Escenario 2;

En el supuesto de que el valor del nocional descrito bajo el

parrafo b) sea mayor que el nocional descrito bajo el parrafo a)



y sea menor gue el nocional descrito bajo el parrafo ¢), esto
significaria que la tasa de morosidad de la cartera es tal que
afecta el equilibrio financiero del Fondo. En este caso BSCH
pagaria al Fondo el Tipo de Interés de la Parte B sobre el
nocional descrito bajo el parrafo b). El neto de la Permuta en

este supuesto serfa igual a cero.

Escenario 3:

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, la parte B pagaria al Fondo el Tipo de Interés de
~ la Parte B sobre el nocional descrito bajo el parrafo a). El neto
de la Permuta en este supuesto seria positivo p.a-ré la Parte'A._
El neto de [a Permuta en este su.puesto seria positivo para la
Parte A, al ser el nocional de Permuta igual para la Parte A y la
Parte B y el tipo de interés cobrado por el Fondo inferior al tipo
de interés de la Parte B. La Parte B pagaria a la Parte A.

En el supuesto de que en una Fecha de Pago la Parte A no
dispusiera de Fondos Disponibles suficientes para efectuar el
pago de la totalidad de [a cantidad neta (en el supuesto de gue
la cantidad a pagar por la Parte A a la Parte B fuera superior a
la cantidad a pagar por la Parte B y a recibir por la Parte A) a
satisfacer por la Parte A a la Parte B, la parte de la cantidad
neta no satisfecha se acumulard devengando intereses de
demora al Tipo de Interés de la Parte A, y se liguidara en la

siguiente Fecha de Pago en la que el Fondo disponga de

i
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Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos, de manera que no se resuelva el Swap.
Si en una Fecha de Pago la Parte B no hiciera frente a sus
obligaciones de‘pago por la totalidad de la cantidad neta que le
‘correspondiera satisfacer a la Parte A, la Sociedad Gestora
podra resolver el Swap. En este caso, la Parte B asumira la
obligacion del pago de la cantidad iquidativa prevista en el
Swap. Asimismo, en este caso, si la cantidad liquidativa del
Swap le correspondiese a la Parte A, el pago de la misma se
efectuara postergado de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) anterior.__
La cantidad quuidét]va sera calculada por la Sociedad Gestora,
como agente de calculo del Swap, en funcion del valor de

mercado de la Permuta.

Actuaciones en caso de modificacion de [a calificacion de
la Parte B.
(i) Criterio de Moody's:

En el supuesto de que:

(1) (a) la deuda a largo plazo no garantizada y no
subordinada de la Parte B deje de tener una -
calificacién minima de A2 de Moody’s; o
(b) fa deuda a corto plazo no garantizada y no
subordinada de la Parte B deje de tener una

calificacion minima de P-1 por Moody’s, o




(2) (a) la Parte B no cuente con una calificacion de
Moody’s para su deuda a corto plazo no garantizada y

no subordinada; y

(b) la deuda a largo plazo no garantizada y no
subordinada de ta Parte B deje de .tener una

calificacion minima de A1 por Moody's,

(ambos supuestos indistintamente el “Primer Nivel de

Calificacion Requerido” por Moody's)

(siendo lo anterior un “Incumplimiento del Primer Nivel

de Calificacién”), la Parte B, en un plazo de 30 Dias
Habiles y ‘a su costa, deberd adoptar una de las

siguientes medidas:

(A) Obtener un Sustituto con el Primer Nivel de

Calificacion Requerido (o bien que el Sustituto cuente -

con un Garante con el Primer Nivel de Calificacion

Requerido).

(B) Obtener un -Garante con el Primer Nivel de

Calificacién Requerido.

(C) Constituir un depdsito en efectivo o de valores a favor
del Fondo en una entidad con una calificacion de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
igual a P-1 segun la escala de calificacion de

- Moody's, de conformidad con los términos del Anexo

de Garantia Crediticia.

Criterios de Moody's (continuacién):

En el supuesto de que:
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(1) (a) la deuda a largo plazo no garantizada y no
subordinada de la Parte B y la de todos sus Garantes
deje de tener una calificacion minima de A3 por

Moody's; o

(b) la deuda a corto plazo no garantizada 'y no
subordinada de la Parte B y la de todos sus Garantes
deje de tener una caiificacion minima de P-2 por

Moody's; 0

(2) (a) la Parte B y todos sus Garantes no cuente con una
calificacion de Moody’s para su deuda a corto plazo

no garantizada y no subordinada; y

(b) la deuda a largo plazo no garantizada y no
subordinada de la Parte B y la de todos sus Garantes
deje de tenmer una calificacion minima de A3 por

Moody's,

(ambos supuestos indistintamente el “Segundo Nivel de

Calificacion Requerido” por Moody's)

(siendo lo anterior un “Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificaciéon”), la Parte B, lo antes posible dentro de o
razonablemente factible, con la maxima diligencia y en todo caso
en el plazo mas breve posible y a su costa, realizard una de las

opciones siguientes:

{A) Obtener un Garante con el Segundo Nivel de Calificacion

Requerido, u




(B} Obtener un Sustituto con el Segundo Nivel de Calificacion

Requerido (o bien que el Sustituto cuente con un Garante con

el Segundo Nivel de Calificacion Requerido);

(C) y adicionalmente, mientras no se lleven a cabo las alternativas

descritas anteriormente, la Parte B debera, en el plazo de
treinta (30) Dias Habiles desde la ocurrencia del
Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion, constituir un
depésito en efectivo o de valores a favor del Fondo en una
entidad con una calificacién de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada igual a P-1 segun la escalé de
calificacion de Moody's, de conformidad con los términos del

Anexo de Garantia Crediticia.

Las obligaciones de la Parte B bajo los apartados (i) y (i)
anterjores, asi como las causas de terminacion antibipada
que se deriven de ellas, sdlo estaran vigentes mientras se
mantengan las causas que motivaron el Incumplimiento
del Primer Nivel de Calificacion ¢ el Incumplimiento del
- Segundo Nivel de Calificacion, respectivamente. El
importe del depésito que hubiera sido realizado por la
Parte B bajo las secciones (i) y- (i) anteriores sera
devuelto a la Parte B cuando cesen las causas que
motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de

Calificacién o el Incumplimiento del Segundo Nivel de

Calificacion, respectivamente.
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Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran
por el cumplimiento de las anteriores obligaciones seran

por cuenta de la Parte B.

A los efectos anteriores, “Garante” significa aqueila
entidad que proporciona una garantia incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento con respecto a las
obligaciones presentes y futuras de la Parte B (la
“Garantia”), y siempre que (A) una firma de abogados
proporcione una opinion legal confirmando que ninguno
de los pados efectuados por dicha entidad a la Parte A
bajo la Garantia-esta sujeto a deducciones o retenciones
por o a cuenta de un tributo; o (B) la Garantia determina
que, si dicha deduccién o retencion existe, el pago
efectuado por dicha entidad se vera incrementado en
aquella cantfidad necesaria para que el pago neto recibido
por la Parte A sea igual a aguella cantidad que la Parte A

hubiera recibido de no haber existido la deduccién o

retencion; y

w

“Sustituto” significa aguella entidad que se subrogue en

la posicidbn contractual de la Parte B en el Contrato de
Permuta o que suscriba un nuevo contrato de permuta
con la Parte A, en términos sustancialmente idénticos al
Contrato de Permuta (lo cual sera confirmado por la Parte
A, actuando de forma diligente), y siempre que (A) una
firma de abogados proporbione una opinién legal

confirmando que ninguno de los pagos efectuados por

[PV VR




(i)

dicha entidad a la Parte A esta sujeto a deducciones o
retenciones por o a cuenta de un tributo; o {B) si dicha
deduccién o retencion existe, el pago efectuado por dicha
entidad se vera incrementado en aquella cantidad
necesaria para que el pago neto recibido por la Parte A
sea igual a aquella cantidad que la Parte A hubiera
recibido de no haber existido la deduccion o retencion.
Dicha entidad, a todos los efeclos, pasara a ser
considerada la Parte B en el Contrato de Permuta o en el
nuevo contrato de protecciéon que se suscriba. |

Criterios de Standard & Poor's:.

En el supuesto de que:

(1) la deuda a corto plazo no garantizada y no
subordinada de la Parte B (o quien le sustituya) deje
de tener una calificacion minima de A-1 (o su

equivalente) por Standard & Poor's; y

(2) en su caso, la deuda a corto plaze no garantizada y
"~ no subordinada de cualquier garante de la Parte B
deje de tener una calificacion minima de A-1 (o su

equivalente) por Standard & Poor’s,

(ambas, las “Calificaciones Requeridas por Standard &
Poor’s”) siendo cada uno de supuestos anteriores un
“Supuesto Inicial de la Calificacion”, la Parte B, en un
plazo de 30 dias y a su costa, debera adoptar una de las

siguientes medidas:
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ceder todos sus derechos y obligaciones derivados
del Contrato de Swap (i) a una tercera entidad gue la
sustituya con las Calificaciones Requeridas por
Standard & Poor's o (ii) a una tercera entidad sobre
la gue Standard & Poor’s haya confirmado que no se
hallaria en un Supuesto Inicial de la Calificacion a
condicion de gue dicha cesion no conlleve ningln
requisitc de retencion o deduccion en concepto 0 a

cuenta de ningun impuesto; o

conseguir que una tercera entidad garantice
solidariamente el cumplimiento de las obligaciones
de la Parte B derivadas del Contrato de Swap,
siempre que esa entidad (i) tenga las Calificaciones
Requeridas de Standard & Poor’s o (ii) Standard &
Poor's haya confirmado que la misma no se halla en
un Supuesto Inicial de la Calificacion a condicion de
que esta garantia no conlleve ningun requisito de
retencion o deduccién en concepto o a cuenta de

Ringun impuesto; o

llevar a cabo cualquier otra accion que Standard &
Poor's confirme a la Parte B que pueda remediar €l
Supuesto Inicial de Calificacion de Standard &

Poor's.

y en tanto que se encuentren pendientes de
cumplimiento cualquiera de las medidas (ii)(A),

(iil)(B) y (iii)(C) arriba mencionadas, la Parte B a su

R et s b




costa, dentro de los 10 dias siguientes al
acaecimiento del Supuesto Inicial de Calificacion,
debera Constifuir una garantia en efectivo o en
~ valores a favor de la Parte A, por un importe
calculado, entre otros factores, en funcidén del valor
de mercado del Swap, conforme a los criterios
actualmente vigentes en ese momento publicados

por Standard & Poor's.

(iv) Criterios de Standard & Poor's (continuacion);

En el supuesto de que:

(a) la deuda a corto plazo no garanﬁzada y no
subordinada de Ia Parte B (o su sustituto) y, en su
caso, de cualquier garante de la Parte B, deje de
tener una calificacion minima de A-2 (0 su

equivalente) por Standard & Poor’s,

(b} la deuda a largo plazo no garantizada y no
subordinada de la Parte B (o su sustituto) v, en su
caso, de cualquier Garante de la Parte B, deje de
tener una calificacion minima de BBB- (or su

equivalente) por Standard & Poor’é, 0

(c) acaezca la completa retirada de todas las
calificaciones asignadas a la Parte B por Standard &

Poor's,

(siendd lo -anterior un “Supuesto Siguiente de Ila
Calificacién”), [a Parte B, lo antes posible dentro de lo

razonablemente factible, con la maxima diligencia y en
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todo caso en el plazo de 10 dias desde el Supuesto

Siguiente la Calificacion y a su costa, realizard una de las

opciones (iv}(A) o (iv)(B) siguientes para los supuestos

anteriores:

(A)

(€)

ceder todos sus derechos y obligaciones derivados
del Contrato de Swap (i) a una tercera entidad que ta
sustituya con las Calificaciones Requeridas por
Standard & Poor's o (ii} a una tercera entidad sobre
la que Standard & Poor’s haya confirmado que no se
hallaria en un Supuesto Siguiente de la Calificacion a
condicién de qUe dicha cesion no conlleve ningun
requisito de retencién o deduccidn en concepio o a

cuenta de ningun Impuesto; o

conseguir que una tercera entidad garantice
solidariamente el cumplimiento de las obligaciones
de la Parte B derivadas del Contrato de Swap,
siempre que esa entidad (i) tenga las Calificaciones
Requeridas de Standard & Poor's o (ii} Standard &
Poor's haya confirmado que la misma no se halla en
un Supuesto Siguiente de la Calificacion a condicién

de que esta garantia no conlleve ningun requisito de

retencion o deduccién en concepto o a cuenta de

ningan Impuesto; o

y en tanto que se encuentren pendientes de
cumplimiento cualquiera de las medidas (iv)(A) y

(iv)(B) arriba mencionadas, la Parte B procedera, en




(v)

el interin y a su costa, déntro de los 10 dias
siguientes al acaecimiento del Supuesto Siguiente de
Calificacién, debera constituir una garantia en
~ efectivo o en valores a favor de la Parte A, por un
importe calculado, entre otros factores, en funcién
del valor de mercado del Swap, conforme a los
criterios actualmente vigentes en ese momento

publicados por Standard & Poor’s.

A los efectos previstos en [oé apartados (i) y (iv)‘

anteriores, “Calificacion Requerida” s'ignifica con
respecto a la entidad correspondiente, una calificacion de
su deuda a corto plazo no garantizada y no subordinada
minima de A-1 por Standard & Poor's o cualquier o’Era
calificacion que acuerde Standard & Poor's en su
momento.

Criterios de Fitch:

‘En caso que durante cualquier momento a lo largo de la

vida de la emisién de los Bonos, se produjera un
descenso de la calificaciéon de la deuda a largo o a corto
plazo no subordinada y no garantizada de BSCH por
debajo de A y F1, respectivamente (segtin escalas de
calificacibn a largo y a cbrto plazo de Fifch,
respectivamente) en el plazo maximo de treinta (30} dias
naturales desde el dia en que tuviera lugar la notificacién
de dicha circunstancia, la Parte B opfaré por una de las

alternativas siguientes:




(A)
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constituir un depdsito en efectivo o un depdsito de
valores a favor del Fondo en una entidad con una
galificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada segun la escala de
calificacion de Fitch de F1, en garantia del
cumplimiento de las obligaciones contractuales de la
Parte B por un importe calculado, entre otros
factores, en funcion del valor de mercado de la
Permuta Financiera sujeto todo ello a los términos y
condiciones que estime el Fondo, repre-sentado por
la Sociedad Gestora y los “Criterios de Swap” de las
Agencias de Calificacién en vigor en ese momento
en los que se definen las pautas para la
cuantificacion del importe del mencionado depdsito
con el objeto de mantener la calificacién de los

Bonos.

Para el calculo del valor de mercado se actuara
conforme a los criterios de Fitch indicados en su
informe “Counterparty Risk in Structured Finance:
Swap Criteria”, de 13 de septiembre de 2004, o
documento o informe de Fitch que pudiera sustituir al
anterior en el futuro, proponiendo la Parte B una
formula de estimacion del valor de mercado del
Swap, dentro de fos quince {15) dias siguientes a la
pérdida de calificacion A por parte de la Parte B. Si

dicha formula no fuese validada por Fitch, se afiadira




(B)

()

(vi) Criterio Fitch (continuacién):

" en el calculo del valor de mercado una cantidad

~ equivalente al resultado de multiplicar (i) el 1,00% del

Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios por (i) la

~vida media de ‘los Préstamos Hipotecarios

asumiendo una TACP del 0%;

que una tercera entidad con calificacion de su deuda
a largo y corto plazo no subordinada y no
gara_ntiz'ada de al menos A y F1 (segln escalas de
calificacion a largo y corto plazo de Fitch,
respectivamente) garantice el cumplimiento de .sus

obligaciones contractuales;

gue una tercera entidad con calificacion de su deuda
a largo y corto plazo no subordinada y no
garantizada de al menos A y F1 (segun escalas de
calificacibn a largo y corto plazo de Fitch,
respectivamente), asuma su posicion contractual,
resolviendose de pleno derecho el Contrato de
Swap. La nueva entidad quedaria subrogada en

sustitucion de BSCH, antes de resolver este Contrato

y todo ello sujeto a los términos y condiciones que

estime pertinentes el Fondo, represéntado por la

Sociedad Gestora.

En caso de que se produzca- un descenso de la

calificacion de la deuda a corto plazo no garantizada y no

subordinada de la Parte B por debajo de F2 (segun la
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escala de calificacion ge Fitch), las opciones (B) v (C)
previstas en el apartado (V) anferor serlan las dnicas
viables para evitar ¢l descenso en (8 calificacion olorgada
a los Bonos por las Agencias de Calificacion, con la
reahzacion del depdsito de electiva o de valores prewvisto
en el punts (A) del apartado (v} anterior desde al dia en
que luviere lugar cuaiquiera de dichas circunsiancias
hasta qué se reallce cualguiera de las opciones (B) o (C)
ciladas en e plazo maxino de diez (10) dias naturales
No obstante lo anledof, la epcion (A) del apartado (v)
anterior serd Igualmente viable siempra y cuando los
célculos del valor de mercado y 18 corfecta y puntual
constitucitn del depdsito sean verificados semanalments
por un ltercero independiente (siendo sopertados por la
Parte B los costes de dicha venficacion independiente).
En e supuesto ‘de gque la Parte B, mcumpla las
abligaciones establecidas en los apartados (v) y (vi), fa
Seciedad Gestora, en nombre del Fondo, estard facultada
para sustiluir a la Parle B por otfa enfidad de las
caracteristicas establecidas en el aparado (v) (B)
anterior.

Cualguier incumplimientc de la Parte B 3 ceder su
posician (de conformidad con los apartados (i) {A) o (i)
(B)) o a proporcionar garantias de un lercero (de
conformidad con los. apartados () (B) o (i) (A) o
incumplimianto d& sus obhgationes bajo el Anexo de




Garantia Crediticia (de conformidad con el apartado ()
(&)} supondrd un Supuesto Adicional de Terminacion
Anticipada; gus se lendrd por acsecide a los 30 dias
sigulentes a dicha rebaja en |a calificacion, respecto de la
Parte B con la Parle B como dnica Parte Afectada y el
Contrato de Swap entre las Partes sera Operacion
Afectada Sin perjuicio dé lo anterior la Parte A sdlo
determinard la fecha de lerminacidn anlicipada bajo este
Supuesto Adicional de Terminacion Anticipada si la Parte
A demuestra que ha podido enconfrar una nueva
eontraparle interesada en participar en una transaccion,
gue tenga terminos economicos y legales lo mas préamao
gue - sea razonablemenie posible (que fa Parde A
determinard 'a su discrecion) a las ftransacciones
terminadas con la Parie B

Cualquier meumplimiento de la Parie B a constituir un
depdsito (de conformidad con el aparado (il) (C))
supendra un Supuesto de Incumplimiento respecio de la
Parte B con la Parte B como Unica Pare Incumplidora.

{(“Supuesto de Incumplimiento” es un conceplo definido
en el contrato marco 1SDA del Contrato de Swap y que
otorga & la Parte no mcumplidora la posibilidad de
resolucién anticipada del Contrato da Swap.)

En todos los casos de resolucion anticipada, la Fare B
asumird |3 obligacion del pago de la cantidad liquidativa
previsia en el Contrato de Swap. -Si resultase que la
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cantidad liquidativa de! Contrate de Swap fuera obligacidn
del Fondop (Parle A) y no de la Pare B, & pago de Ia
misma por el Fondo (Pafe A) se efecluara de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos.
{wviil) En el supuesto de que afeclen a la Parle B mas de uno de
los criterios de calificacian, las medidas a adoptar por la
Pare B deberan satsfacer los crtenos de calficacion
fijados anteriommente por Moody's, Standard & Pood's y
Fitch. Todos los costes, gasios e mpuestos en que s-e
incurra por el cumplimiento de las anteniones chligaciones
seran por cugnia de la Parte B

La ocurrencia, en su caso, de la resolucién anticipada de |a
Permuta Financiera no constitiars en & misma uns causs de
vencimiento anticipado de la emisién de Bonos y Liguidacion
Anbcipada del Fondo salvo gue en. comunciin con olros
eventos o circunstancias relativos a |a'situacibn patnmontal del
Fondo se produjera una alteracion sustancial o permanente de
su equilibrio financiero.

La Permuta Financiera quedara resuella de pleno deracho &n
el caso de que las Agencias de Calificacion no confirmaran
antes del inicio del Perigdo de Suscripcién, como finales, las
calificaciones asignadas con caracler provisional & cada una
de lag Seres.
La Sociedad Gestora empleara todos los medios 3 su alcance
necesanos para que en lodo momento exista un Contrato de

Swap vigente.




En &l caso de sustitucion de BSCH como adminsstradar de los
Préstamos, &l Swap cubrird las comisiones de admimstrackn,
a5 decir, una cantidad igual a la suma oe (1) el imparte a pagar
por la Pane B, y (i) la cantidad devengada en concepto de
comisibn de administracion o ‘del nuevo contralo de
administracién gue se sstablezca, en su caso,
El vencimiento del Contrato de Swap tendra lugar en la Fecha
de Pago mas lemprana anfre las siguientes fechas:
(i} la Fecha de Vencimienio Legal. o
(i) la fecha en que finalice la Liguidacion Anticipada del
Fondo, conforme a lo previsto en la Estipulacion 5 de

la presente Escritura de Consfitucian, en la que se
haya procedido a la liquidacion de lodos los Aclivos ¥
resto de remanentes en el Fondo y a la distribucion de
ladas los Fohdes Disponibles de Liguidacién siguiendo
el Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacion del
Fondo.
Supuestos Adicionales de Terminacién Anticipada
Se producirs Ta terminacitn anticipada del Contratlo de Swap
an los siguientes supuestos;
{l) Respecto de la Parte A y de la Parle B, cuando (a) sa
produzca un impago de los nftereses de los Bonos da la
Sene A y (b) la Sociedad Geslora comunique, de
-conformidad con lo previsto en la Estipulacion & de la
presepte  Escritura. de Constitucion, 1a  Liguidacién
Anficipada del Fondo de conformidad con el supuesto da
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liquidacion anticipada establecido en ka Estipulacidn 5.1.()
de la presents Escritura de Constilucidn. A estos efectas
ambas partes Seran la Parles Afecladas. aungue s los
efectos del calculo de la cantidad liquidativa la: Parte A
sera la Gnica parie afectada.
Cuando (a) el Segundo Nivel da Calificacisn Requerido no
se cumple y han transcumdo mas de 30 Diazs Hablles
desde fa Gltima vez que el Segundo Nivel de Calificacion
Requerido no se cumpld y (&) cuando por o menss un
Sustitule que haya hecho una oferta irmevocable paca

subrogarse como Parte 8 conforme a lo establecido en e
Contralo de Swap y/o por lo menos un Garanie gue tenga
Pnmer Nivel de Calificacion Requerido yio Seaundo Nivel
de Calilicacion Reguerido haya hecho una oferta
mrevocable de  garantizar todas las  obboaciones.
presentes y futuras, de la Pare B, Solo la Parte A podra
declarar &l vencimignto anlicipado de las Operaciones
Afectadas.

15.3. Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado.

lLa Sociedad Gesiora, en representacion y por cuenta del
Fonde, y B3CH celebraran un conlrato de reinversion a lipo de
interés garantizado (en adelante, el "Contrato de Reinversién
a Tipo Garanlizado”) en virtud del cual BSCH garanlizars una
rentabilidad a las cantidades depositadas por el Fondo, @
través de su Sociedad Gestora, en la Cuenta de Tesoreria,

abierta con dicha entidad de crédito.




En concreto, el Contrato de Reinversion a Tipo Garanhzado

determinara que las cantidades que reciba el Fondo en

mnneptn de:

(1
(i)

{hat)

)

v

{wi)

principal & infereses de los Activos,
cualesquiera ofras canhidades gque correspondan de los

Activos, asi como por la enajenacidn o explotacidn de
ios Inmuebies o bienes adjudicados o en admimstracion
¥ posesidn intarina en proceso de ejecucidn, asl como
lotlos los posibles derechos e indemnizaciones tanlo [as
derivadas de los contratos de Seguro de Dafios sobre
Wos inmuebles hipotecados, en'su caso, como de los
Seguros de Crédito Hipotecario (dascrifos estos Uitimos

en la Estipulacion 182 de la presente Escritura de

Constitucion);
las cantidades que en cada momenta constituyan el

Fondo de Reserva (12! y como este (émming s& define en
la Estipliacién 18 de la presenle Escritura de
Constitucidn);
las cantidades gue, en su caso, sean abonadas al
Fondo v se denven del Contrato de Swap;
las canfidades a que asciendan los rendimientos
obtenidos por ! saldo de la Cuenta de Tesorena: y

las cantidades depositadas con anterioridad al 18 de
enero de 2009 destinadas a la amertizacion de ios
Bonos de la Serie A2,
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- seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria abiarta an BSCH

a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora.
En g Cuanta de Tesoreria s canfralizaran iodos los cobias ¥
lgs pagos duranle toda fa vida del Fonde.
En la Fecha de Desembolso la Cuenta de Tesoreria recibira el
Imparte efective por o desembolso de I8 suscripcidn de 1a
emisién de Bones, neto de comisiones, y &l importe inicial del
Préstamo Subordinado v pagara &l precio de adquisicion de los
Actives cedides por BSCH por su imponte Inicial, los gastos de
constifucion y emision del Fondo y el Fondo de Reserva,_
BSCH garantiza al Fondo, & través de su Sociedad Geslora,
una rentabifidad anual variable fnmestraimente, con liquidacidn
mensual y calculo diario de intereses por las cantdades

depositadas en la Cuanta de Tesoreria, igusl al tipo de interés
EURIBOR a wes (3) meses pata ef Periodo de Devengo de
Interés inmediatamente anterior a cada Fecha de Pago tomado
en e Momento de Fijacibn de Tpo comespondientie
Excepcionalmente, en el caso de que hubiesen sido
deposiladas en la Cuenla de Tesoreria con anlenoridad al 18
de enero de 2009 el Importe. Relenide para la Amortizacidn de
los Bonos de la Sere AZ. la remunéracion tolal de la Cuenta de
Tesarerla por todos sus importes para dicho fnmestre seria
lgual al tipo de interds medio de lag Series A1, A2 A3 B, C D
y E de los Bonos ponderado por ef Saldo de Principal
Pendiente de cada una de las Series de Bonos.




£l calculo de la rentabiidad del saldo de la Cuenta de
Tesoreria se llevard a cabo tomanda los dins efectivas ¥ como
base un afo compuesto por trescientos sesents y cineo (365)
dias. La liquidacién de intereses sera mensual, los dias 11 de
cada mes, ¢, en caso de no ser alguna de eslas fechas un Dia
Hakit, el Dia Habll inmediatamente posterior
BSCH no efectuard retencién afguna en la liguidacién de
Intereses de la Cuenta de Tesorerla tal ¥ como establece e
articulo 59, apartado k del Real Decrete 177772004, En &l
supuesto de que BSCH electuara retenciones indebidas, éste
se compromete a mgresar inmediatamente al Fondo las

mismas cantidades que cofresponderian al Fondo si no se
hubieran practicado tales retenciones
A mode meramante ilustrativo, para el primer Periodo de
Devengo de Interés (gue es & comprendido entre ia Fecha de
Desambolse (incluids) y &l 18 de julio de 2007, (excludo) se
tomara el lipo gue resulte de la mterpolacion lineal entre el tipo
de interés EURIBOR & lres (3) meses y &l tipo de interés
EURIBOR & cuatro {4) meses, fijados a las 11:00 horas de la
mafana (hora de Madrid) de la Fecha de Constitucion,
liguidando los dlas 11 de abrl mayo. |umit y |ubo de 2007 vy

para el segundo Periodo de Devengo de Inlerés {que es el
comprendido entre el 18 de julio de 2007 {incloido) hasts el 18
de oclubra de 2007 (excluido), se ulifizard =l tipo de Interés
EURIBOR a Ires (3) meses del Momento de Fijacion de Tipo
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correspondients; esto es, el 18 de julio de 2007, liquidando los
dias 11 da agosto y septiembre y cctubre de 2007

En Ia bdsqueda daia maxima pentabilidad pam e saldo de |a
Cuenla de Tesoreria y, en su caso, &l saldo de fa Cuentla de
Excesc de Fondos, 'a Sociedad Gestora podra inveric los
saldos en activos de renta fija en euros, siempre que los

rendirmentos obtenidos netos de comisiones y gastos s@an
iguales a los generados por estos Impertes en fa Cuenta de
Tesorerla y hasta un maximo del vemnte por ciento (203%) del
Saldo de Principal Pendiente de P'a_gn de |os Bonos Los
actives de renla fila objeto de la inversion deberan haber sido
eimitidos por éntidades que como minimo cusntean con las
calificaciones de F1, A-1 y P-1 (segin la calificacion de Fitch,
Standard & Poor's ¥ Moody's, respectivamante), slempre que
al periodo da la inversidn realizada sea inferior & treinta (30)
dias; o, fratandose de periodos superiores, de F1+, A-1s y P-1
de la-deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada,
segun las escaias de calificacion de Fitch, Standard & Poor's v
Moody's, respectivamente En lodo caso, los vencimienlos de
dichos activas han de ser anteriores a la siguiente Fecha de
Pago. En el caso de que los sctivos en los-gue sé materialice
fa referida mversidn temporal sean “repes” (operacidn con
pacto de recompra consistenta en la compraventa de un valor
con el compromiso de deshaceria en una fecha posterior y a un
precio determinado de antemano y formalizada en un solo
contrato), la entidad de s contrapartida de la operacion de



“repo” deberd contar con una calificacidn crediticia minima de
A-1+, F1+ y P-1 (seqin las escalas de calificacion de coro
plazo de Standard & Poors, Fich y Moody s] para nesgos a
corto plazo.
En el supuesto de gue la deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de BSCH experimentara, en cuaiguiar momento
da Ia vida de la emisidn de los Bonos. un descenso en su

calificacién situandose por debajo de F1, A-1 o P-1 (segdn las

escalas de calificacion de Fiteh, Standarg & Poor's y Moody's,

respectivamants) la Sociedad Gestora dispondra de un plazo
maximo de treinfa (30) Dias Naturales a conlar desde el

momento en qua tenga lugar fal situacién para, en nombre y

represantacién del Fondo, adoptar alguna de-las sigulentes

OpCiones:

(i} trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una ‘entidad
cuya deuds a corto plazo no subordinada vy no
garantizada posea una calificacién minima de F1, A-1y P-
1 (segun las escalas de calificacion de Fitch, Standard &
Poor's, y Moody's, respectivaments), y la Sociedad
Gestora contratard la maxima rentabilidad posible para su
saldo, que podra ser diferente a Ia contratada con BSCH,
pudienda, con posteriondad, trasladara a BSCH, cuando
su deuds a corto plazo no subordinada y no garantizada
gicance nuevaments el rating F1, A-1 v P-1 (segun las
citadas escalas de calificacian), u
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(i} obtener un aval a primer requenmiento de una entidad
cuya deuda a coro plazo’ no subordinada y no
garantizada posea una cslificacion minima de F1, A-1 y P-
1 (segin las escalas de calificacion de Fitch, Slandard &
Paor's y Moody's, respectivamenta) y siempre sujelo a la
comunicacién previa a Filch y Standard & Poor's. Dicho
aval garantizara al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, e pago puntual por BSCH de su
obligacion de reembolso de las. cantidades depositadas
en la Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se
mantenga fa situacion de pardida de las calificacones F1,
A1 ¢ P-1.

Mediante el Contrato de Remversion & Tipo Garantizado se

mitiaa parciaimente el nesgo oe desfase femporal enlre os

ingrescs del Fondo en conceplo de principal e Intereses de
diversa perodicidad y |a amortizacidn y &l pago de los
intereses en los Bonos, de penodicidad tnmestral,

Adicionaimente y sin parjuicio de lo establecido en Jos parafos

antenores, en el caso de que la cantidad acuomulada en la

Cuenta de Tesoreria en cada mamento, sin lenar en cuenla las
inversiones de renta fija, sl las hublera, superase el 20% del
Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos y la deuda
a3 corto plazo no subordinada y no garantizada de BSCH
expermentars, en cudlquier momento da la vida de a emesion
de lps Bonos, un descenso en su calfficacion situandose par
debajo de F1 o P-1 {segun las escalas de calificacion de Fitch

TU4311297



y Moody's, respectivamente)} © tuviera la cabficacion A-1
(segin la cafificacién de Standard & Poor's), la Societdad
Gestara, por cuenta del Fondo, abrsd una nueva cuenia en
otra entidad con una calificacion de F1+, A-1+ y P-1 segdn las
gscalas de calificacién de Fitch Standard & Poor's y Moody's,
respectivaments) la “Cuenta de Exceso de Fondos” en lague
se depositaran lodas squellas cantidades que superen e
mencionado 20%, contratando la maxima rentabifidad posible
para sus saldos que sera igusl, al menos. a la contratada para
la Cuenia de Tesoreria.
En caso de que la nueva entidad perdiese la calificacién de
Fi+, A-1+ o P-1 (segin |as escalas de calficacidn de Fitch,
Standard & Poors y Moody's, respectivamente), la- Sociedad
Gestora dispondra de treinta (20) dias para encontrar una
nueva entidad con una calificacion de F1+, A-1+ y P-1 (segun
las escalas de calfficacidn de Fitch, Standard & Poors y
Moody's. respectivamente) y no perjudique las calificaciones
asignadas a oz Bonos. La Sociedad Gestora notificard a Fitch,
Standatd & Poor's y Moody's con la maxima antelacion posible
ia probabilidad de que suceda este evento,

La Cuenta de Excese de Fondos, una vez se constituya,
permanecara ahierta durante toda la vide del Fondo aungue su
saldo sufrird varaciones como consecuencia del traspaso de
ios fondos que en ella hubiera depositados a la Cuenta de
Tesoreria en las Fechas de Pago en las que esta Cuenta de
Fondos tenga saldo. El saldo de la Cuenta de Exceso de
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Fondos incluira tanto el exceso del 20% acumulado en ia
Cuenta de Tesoreria como las cantidedez percibidas en
concepto de mmtabilidad de la misma.
Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la Emision,
La Socledad Gestora, en represaniacin y por cuents  del
Fondo, celebrard un contrato de direccidn, aseguramients y
colocacion de la emision con las Enbdades Aseguradoras (en
adelante, £l "Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la
emisién de Bonos"),

Las Entidades Aseguradoras de la emision asumirdn |as
obligacianes conlemdas en el Confrato de Aseguramiento vy
Colocacion de la-emision de Bonas y que, basicamants, son
las siguentes: (i) compromiso mancomunado de suscnpcion de
los Bonos que no hubieran skdo susenios una ver camrado &
Feriodo de Suscnpcion, hasla los imporles establecidos para
cada Entidad Aseguradora en el correspandients contrata; (i)
abono por parle de cada Enbidad Aseguradora a BSCH, an su
condician de Agente de Pagos, anles de las 14:00 horas de Is
Facha de Desembalso, valor gse mismo dia, deal Imporie
nominal asegurada por cada una de ellas; v (i) entrega a los
suscriptores de los Bonos gue asi lo hayan solicitado, en un
plazo maxmo de cinco (5) dias desde la Fecha de
Desembolse, un documento acreditativo de la suscripcidn por
éstos de. los Bonos adjudicados y del mpone efectvo gue
hubieran desembolsade por dicha suscripcion, estando la
validez de dicho documento imitadas hesta la fecha en gue se



produzca la anotacion contable en el correspondiente regisiro
de anolaciones

Con cardcter adicional, en  wvirflud del Conlale de
Aseguramiento y Colocacion de la emision de Bonos, BSCH
asumird, en su condicion de Agente de Pagos, entre otras, las
ohligaciones que, resumidamente, se recogen a continuacion! _
] Dasembolso de la Emision: el Agente de Pagos
procederd & abonar al Fondo antes de fas 15:00 horas
(hora de Madrid) de& la Fecha de Desembolso, valor ese
mismo dia, el imparte gue, conforme a lo establecido en
el Contrato de Aseguramiento y Colocacion de |a
emision de Bonos, le abonén las Entidades
Aseguradoras, més la suma de Su propio COMpPromiso
de aseguramiento, deducda su comision  de
aseguramiento mediante ingrese en la Cuenta de
Tesoreria del Fondo, .
(i} Comunicacion del Tipo de Referencia EURIBOR: En
cada uno de los Momentos de Fijacion. de Tipo, e
Agente de Pagos comunicard a la Scciedad Gestora el

Tipo de Interés de Referencia que servira de base para
el calculo del tipo de Interés Nominal aplicabls 2 cada
una de las Senes de Bonos,

{iii} Pagos con cargo al Fondo: En cada una de las Fechas
de Pago de los Bonos, el Agente de Pagos procedera a
afectuar el pago de infereses y de reembolso del
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principal de los Bonos conforme a las instrucciones
recibidas de la Sociedad Gestora
Les pagos a realzar por el Agente de Pagos se llavaran
a caba a (avés de las comespondienies entidades
participantes en |berclegar, en cuyos regisiros estan

inscritos Ios Bonos, segin 1os procedimientos en ourso
de dicho semvicio.
Sl en una Fecha de Pago ne hubiera Fondos

Dispombles en la Cuenta de Tesorera, &l Agente de

Pagos no eslard obligado a realizar pago alguno.
En el supuesty de que la deuda a coro plazoe no

sUbordinada y no garantizada de BSCH experimentara,

en cualguier momeanto de la vida de la emision de los
Banos, un descenso en su calificacidn situandose par
debajo 'de F1, A1 o P-1 (segun las escalas de
calificacion de Fitch, Standard & Poor's y Moody's,
respectivaments), la Sociedad Gestora debera. oplar
por alguna de las sigulentes acluaciones en un plazo
maximo de treinta (30) Dias Naturales a contar desde el
momento en que temga lugar tal situacién

() Obtener garantias o compromises similares de una
enhdad o entidades da crédite con calificacion para
su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada no infenor a F1, A1 y P-1 (segun las
escalas de calificacion de Fitch, Standard & Poor's y
Moody's, respectivamente), que garanticen los



compromisos asumidos por el Agente de Pagos. Los
cosles: y gastos dervados del otrgamiento de
dichas garanlias o compromisos similares seran por
cuenta del Agente de Pagos sustituido] ©

(il Revocar el nombramiento del Banco como Agente
de Pagos previa designacidn coma nusvo Agente de
Pagos, de una entidad con cafihcacion para su
deuda a corto plazo no inferior a F1, A1 y P-1
(segin las escalas de calificacion 'de Fitch, Standard
& Poor's y Moody's, raspectivamente). para gue
asuma, en las condigiones ‘mas convenientes, las
funciones de Agente de Pagos, siendo lodos los
-costes y gastos derivados del proceso de sustitucidn
por cuenia del Agente de Pagos susiriudo.

En ningdn caso procederd Ja  revocacion  del

nombramients de BSCH como Agente de Pagos si no

s& ha designado tomo Agenle de Pagos a una nuava

entidad.

Si BSCH fusra sustituido como Agente de Pagos, la

Sociedad Gestora esta facultada para fjar 1a comision a

favor de la entidad sustituts, siempre que esia ullima no
forme parte del Grupo Censolidado de BSCH, pasando
a formar parte del primet lugar del Orden de Prelacion
de Pagos descnto en [a Esfiputacion 19,1 de la presente
Escritura de Constitucidn. BSCH no cobrara comision
alguna en su condicién de Agente de Pagos.
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La dnica causa de resclucidn gue recoge el Coniralo de
Aseguramiento y Colocacion de la emision de Bonos ‘es la falta
de sonfimacion por las Agencias de Calificacian antes. del
Inicio del Periodo de Suscripcion, de [as calificacionas
provisionales de los Bonos como definitivas;
SECCION VI

GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO

16. GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO.
18.1. Actuaciones de la Sociedad Gestora.
Las acluaciones gue la Sociedad Gestora realizard para el
cumplimiento de su funcidn de administracin y representacion

legal del Fondo son, con caractar meramenta enunciativo y sin
penuicio de ofras  actuaciones previstas en la presanie
Escritlura de Constitugion y en gl Folleto, las sigulentes.
(i) abnra en nombre del Fondo [@ Cuenta de Tesararia,
micialmente con BSCH, en tanto en cuanto la calificacion
de su deuda a coro plazo no gamanhizads y no
subordinada no descienda de F1, A1 o P-1 (segin las
escalas de calificacién de Fitch, Standard & Poor's y
Moody's, respectivamente).

En el caso de que la cantidad acumulada enla Cuenta de
Tesoraria en cada momento, sin tener en cuenia las
inversiones de renta fijg, si las hubiera. superase el 20%
del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos y
ia deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
de BSCH experimentara, en cualquier momento de la vida



de la emision de los Bonos, un descensg en su
calificacion situgndose por debajo da F1 o P-1 (sequn las
escaleas de  calificacion  de  Fitch v Moody's,
respectivamente) o tuviera la calificacion A-1 (segin fa
calificacion de Standard & Poor's); la Sociedad Gestora,
por-cuenta del Fm{:lu, abrira una nuava cusnta en ofra
entidad con una calificacion de Fi+ A-1+y P-1 segin las
escaias de calificacion’ de Fiich, Standard & Poor's y
Moody's. respectivarments), la Cuenta de Exgeso de
Fondos, en la que se depositaran todas’ aguellas
canlidades que superen &l mencicnado 20%, contratando
la maxima rentabilidad posible para sus saldos que sera
igual, al menos, a la contratacda para la Cuenta de
Tesoraria En caso de que la nuava entidad perdiess la
calificacion de F1+, A-1+ 0 P-1 (sggun las escalas de
calificacion de Fitch, Standard & Poor's y Moody's,
respectivamente]), la Socedad Geslora dispondra de
Ireinta (30) dias para encontrar una nueva entidad con
ura calificacion de F1+ A-1+ y P-1 [segln las escalas de
calificacion de Fitch, Standard & Poor's: ¥ Moody's,
respectivamente) y no perjudique las calificaciones
asignadas a los Bonos: La Sociedad Gestora notificard a
Fitch, Standard & Poor's ¥ Moody's con Ja mdxima
antelacion posible la probablidad de que suceds este
eventn.




(i}

(iify

(Iv)

(v)

{wi)
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Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los
Acgtivos del Fondo y, en general, reéalizar todos los aclos
de adminstracion y disposicion que Sean necesancs parm
gl correctn desempefo de la adminjsfracion vy fa
representacion legal del Fondo,
Lievar a cabo la administracidn financiara de los Activos
con diligencia y ngor, sin penuicio de las funciones de
gestion asymidas por el Cedente en su calidad de

Administrador copforme a jo dispuesto en la Estipulacion
8 de |a presente Escritura de Constitucion,

Comprobar gue el imporde de los ngresas que
electivamente reciba el Fondo se corresponde con las
canfidades que ha de percibir el Fondo de acuerda con
las condicionas de cada Activo y con las condiciones de
los distintos conlralos,

Validar y controlar la informacion que reciba del
Administrador sobre los Prestamos, tanto en o referente

a los cobvos de las cuolas ordinarias, cancelaciones
anficipadas de principal, pagos recibidos de cuctas
impagadas y shuacion y control de impagados,

Calcutar los fondos disponibles y los movimignios de
fondos que tendra que efectuar una vez realizada su
aplicacion de acuerdo con la prelacion de pagos
cormespendiente, ordenando las translerencias de fondos
entre las diferentes cuentas activas y pasivas y las
mstrucciones de pago que comesponda, incluidas las



(i}

{wiii)

fix)

%)

asignadas para atender el servicio fimanciere de los
Baonos:

Calzular y liquidar las cantidades que por inlgreéses y
comnisiones ha de percibir y pagar por las diferentes
cuentas financieras activas y pasivas, asl como las
comisiones a pagar por los diferenies: ‘servicios
financieros concertados vy las cantcdades que por
reemboisa de principal y por Intereses corresponda a
cada una de las Series de los Bonos:

En el supuesto de que las calificaciones a la deuda de
BSCH asignadas por las Agencias de Calificacion, en
cualguier momento da la vida de los Bonos descendiaran,
en lo que se refiere a la condicion 'de BSCH como
administrador y como Agente de Pagos, efecluar las
acluaciones que se describen en las Estipulaciones 15.4
y B da la presente Escritura de Constitucion,
Cumplir con sus obligaciones de calculo previstas en el
Médulo Adicional y en los Contratos de Préstamo
Subordinade, ‘de Permuta, de Reinversion a Tipo
Garantzado y de Aseguramiento y Colocacion de la
emision, y que se describen en las Estipulaciones 15.1,
15.2, 15.3 y 15.4 anlencres;
Seguir de cerca las actuaciones del Administrador para la

recuperacion de Impagados, cursando mstrucciones,
cuandn proceda, para que inste el procedimiento
ejecultivo y, en su caso, sobre la postura a adoplar en las




076

012007

(i)

(it}

s— i i (R —

subastas de Inmusbles Ejercitar las -acciones gque
carrespandan cuando concurran circunstancias que asi lo
MECjEeran;
Lievar la contabilidad del Foende con ia debida separacion
de |a propia de Ia Sociedad Gestora, efectuar la rendicion
de cuentas y cumplir con las obligaciones fiscales o de
cualgwer otro orden legal que comespondiers electuar al
Fondo;

Faciiitar a los tiiwlares de los Bonos emilidos con cargo al
Fondo, a la CNMV y a las Agencias de Calificacion
cuantas nformaciones ¥ notikcaciones prevea la
legislacidn vigenie y, en especial, las conlempladas an el
presenie Folleto, A eslos efectos, la Sociedad Gesiora
suministrard a (as Agencias de Calificacién (enviando la

infarmagion correspondients a s direccian
st surveilance@fitchratings.com para Fitch,
aurcpasnsurvelllance@standardandpoors.com para

Standard & Poeor's ¥y monilor RMBE@mooedys.com pars
Moody's), dehtro del mes sigulenle & cada Fectha de.
Pago, informacion sobre la situacion del Fondo y de los

-Activos, con el contenido y en la forma que se acuerde

entre la Sociedad Gestora y las Agencias da Calificagion,
en aras de olorgar mayor iransparencia al funsianamienio
del Fondo. Igualmente facidiara dicha informacion cuando
de forma razonable fuera requenda a ello y, en cualquier
caso, cuando existiera un cambig en las condiciones del

TU4311302
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Fondo, en los conlratos concertados por el mismo a
iravas de la Sociedad Gestara 0 en las parles

interesadas]

Para permilir Ia operativa de! Fonde en los términos
previstos-en el Folleto v en la normativa vigente en cada
momento, prorrogar o modificar los contratos que haya
suscrito en nomore del Fondo, sustituir a cada uno de los
prestadores de servicios. al Fondo en wvirud de los
mismos &, inclusg, en caso de ser necesano, celebrar
conirales adicionales, todo ello sujslo a la legistacion
vigente en cada momento, a la aulonzacion previa, en
caso de ser necesaria, de la CNMV u orgapismeo
administrative competente y a su nofificacion a fas
Adgencias de Calificagidn, y siempre que tales actuaciones
no resulten en una bajads de la calificacion de los Bonos
¥ ne perjudiquen los intereses de los tenedores de los
Bongs.  Cualquier modificacion de |8 Escrtura da
Constitucién se comunicara pmviém&nt& a la CNMV ¥ a
las Agencias de Calificacion.,

Designar y sustituir, en su caso, al auditor de cuentas que
lleve a cabo |5 suditoria de las cuentas anuales del
Fondo:;

Elaborar y somater a la CNMV y & los drganos
competentes, tndos los documentos e Informaciones que
deban somelerse segln lo establecido en la normativa
vigenta, en la presente Escritura de Constitucidn y en el
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Faolleto, o le sean requendeos, asl coma elaborar y remitir
a las Agencias de Clasificacion fa informacion que
razonanlements e requiara;
Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la
iquidacion dal Fondo. incluyendo la dexsian  de
vancimienlo anticipado de la emision de Bonos ¢
liquidacion del Fondo, de acuerdo con o prevista en esta
Escritura de Constilusian,
Mo llevar a cabp acluaciones gque pudieran delenorar Ia

calificacion de los Bonos ¥ procurar [a adopcidn de
aquellas medidas que estén razonablemente 8 Bu
alcance pare que la calificacion de los Bonos no se vea
afectada negativamanis en ningl.'tn mameanlio;

(xviity Gestionar &l Fonde de forma que &l vaior palnimonial del

miamo £&8a sempra nulo.

Gastos del Fondo.

La Sociedad Gestora abonara con cargo al Fondo, siendo
reembolzado segun el Orden de Prelacion de Pagos previsto
en la Estipulacidn 19 de fa presente Escritura de Constitucion,
todos los gasios denvados de su gestion y representacion. A
modo. meramente enunciative, la Sociedad Gestora abonara

los siguientes gasios:

« (Gasios denvados de las auditonas anuales de las cuentas

del Fondo:




« Gastos derivados del mantenimiento de los ratings de las
acho (8} Series de Bonps;

« Gastos dervados de la amerlizacian de los Bonos

« Gastos relacionados con las notificaciones que, de acuerdo
con lo establecido en el Folleto y =n |a presenle Escritura
de Constitucion, deberan realizarse a los tiulares de los
Bonos 8n circulacion.

« En general, cualesquigra olfos gastos soportados. por fa
Sociedad Gestora y derivados de su labor de
representacian y gestion del Fondo.

16.3. Gastos suplidos por cuenta del Fondo.

La Sociedad Gestora tendra derecho al reembolso de los

gastos ordinarigs relacionados con la gestion del Fondo que

pudiera suplir o anlicipar por cuenta del mismo. Dichos gastos
ordinarios son los que s& mencionan en la Estipulacidn 16.2
anterior.
Asimismo, la Sociedad Gestora tendrd derecho-al reembolsa
de todos los gastos de caracter extracrdinario en 108 que haya
padido incurmir en relacion con la gestidn del Fondo, pravia
justificacion de los mismos y serian los sigulentes.
= S5i fuera el caso, aguellos gastos denvados de |a
presentacian y formalizacion por meodificacion de la
presente Escritura de Constitucion y de los conlratos,
asi como de Ia celebracian de contratos adicionales.
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16.4.

16.5.

+ | os gasios necesanos para llevar a cabo (8 elecucion de
los prestamos subyacentes a los Activos.

= En general, cualquier otro gasio extraordinano que fuera
soportado por el Fando o por fa Sociedad Geslora en
representacion y por cuenta del mismo,

7U4311304

Todos los pages a larcaros en conceplo de gaslos ordinanas y
extraordinanos relacionados con la geston del Fondo, seran
efectuados directamente por la Sociedad Gestora sin perjulcio
del derecho de ésia a sér reembolsada por el Fondo siampra
que el Fondo cuente con Fondos Disponibles suficientes y de
acuerdo con &l Orden de Prelacidon de Pagos previsio en la
Estipulacidn 18 da la presente Escriturade Constitucion.
En &l caso en gque en una Fecha de Page anterior a la Fecha
de Pago en curso algdn conceplo hubiese quedado impagado,
g8 sequird estrictamente a! Orden de Prelacidn da Pagos
recogido en la Estipulacion 19 de la preseme Escrtura de
Constitucion, empezando por gl concepto mas antiguo.
Ejercicios contables y deposito de las cuentas anuales.
El ejercicio econdmico def Fondo coincidira con el afie natural,
Sinembargo, ¥ por excepoion, el pnmar ejercicio econdmico se
iniciard en la fecha del presente otorgamiento y el ditimoe
ejercicio economico finalizara an la fecha en que lenga lugar la
extincion del Fondo:
Auditoria de cuentas del Fondo.




17.

Las cuentas anuales del Fondo seran auditadas anualmeante
por auditorms dﬂ- cuentas.

La Sociadad Gestora presentara a fa CNMV las cuenias
anuales del Fondo, |unic con el informe de auditoria de las
mismas, deniro de las cuatro (4) meses siguiantes a la fecha
de ciarre del ejercicio del Fondo (esto es, antes dei 30 de abril
de cada afio)

Las cuentas enuales del Fondo y su informe de auditoria
cofrrespondiente se depositardn en el Registro  Mercantil
anualmente.

El Consejo de Administracidn de-la Sociedad Gestora. en su
sesion del dia 6 de febrero de 2007, en la gue acordd la
consfifucion del Fondo; designé como auditor de cuentas del

Fondo a la firma de auditores Deloitte 5.1, con domicilio social
an Madrid, Torre Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso, sfn, con
C.AF. numerc B-73104459; Inscrita en el Registro Oficlal de
Auditores de Cuentas (ROAC) con el ridmera S0892 & inscrita
en el Registro Marcantil de Madrid, al Tomo 3.180, Seccitn 87,
Folio 1, Hoja M-54.414, Inscripeidn 1%
NOTIFICACIONES.

La Sociedad Gestora se compromete a efectuar las

notificaciones que se detallan a continuacion;

a) Notificaciones ordinarias periodicas:
La Socedad Gestora, en su labor de gestion y
administracion del Fondo, se compromete, a remilir a la
CNMV y a las Agencias de Calificacion, con |a mayor
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diligencia posible, trimestralimente o en cualguier otro
momento que se Ie solicite, la informacidn que le sea
requenda, en relacidn a los Bonos de las ocho (8)
Series, el comportamiento de los: Activos, prepagos ¥
siiuacibn  econdmico-financiera  del  Fondo, con
indepandencia de_= poner asimismo en su .aﬁﬁmimiamﬂ
cuanias informacion adicional e -s88
recuerida.
a’) En un plazo comprendido entre &l Momento de

Fijacién de Tipo y tres (3) Dias Habiles siguientas

como maximo a cada Fecha de Pago, proceders a

comunicar a los tenedores de los Bones, los fipos:

de interés nominales resullantes para cada una de
las Senes de Bonos para ¢l Periode de Devengo
de Interés siguiente
a"") Con una antelacién minima de un (1) dia natural a
cada Fecha de Pago, procedera a comunicar a los
lenedores de los Bonos lo sigulente:
(i) Los intereses resultanies de los Bonos
junto a la amortizacdn de los mismos;,
(i} Las Tasas Medias de Amoriacion
Anticipada de los Activos, a la Fecha de
Daterminacion;
(i} La wvida residual media de los Bonos
::al::ulaqig con  las  hipdlesis dé_




mantenimiento de dicha lasa real de
amodlzacidn anficipada;
() El Saldn'de Principal Pendiente de Pago
(despues de la ameriizacign a liguidar an
cada Fecha de Pago) de cada Bono y el
porcentale que dicho Saldo de Principal

Pendiente de Page representa sobre el
imparte nominal inicial de cada Bono,
(v} El Saldo Vivo de los Actives, los interesas
devengados, tanto cobrados coma no
cobrades, de los mismos e importe en
morosidad de los Activos.
(v Infarrie sobre’ la procedencia y posterior
aplicacidn de los Fondes Disponibles de
conformidad con el orden de prelacibn de

pagos contenido en la Estipulacion 18

siguiente.
Asimismo, y sl procediera, se pondra en
conocimienio de los tenedores de los Bonos los
miereses dwang&&m por los mismos- ¥ no
salisfechos. y, por |nsuficiencia de Fondos
Dispanibles.

Las nofificaciones de estos apariados a’) v a")
seran efecluadas segun lo dispuesio en el
apartado <) siguiente, y seran, asimismao, puestas
en conocimiento de |berciear y AIAF. en un plazo




7U4311306

=
=)
=

a1/2007

maximo de dos {i} Dias Habiles anteénores a cada
Fecha de FPago (salvo en el supuesio de que sea
festvo. en Madnd, que se pasara al Dia Habil
siguienta),

b} Notificaciones extraordinarias:
El Fondo, a través de su Sociedad Gesfora, asimisma,
informara a los tenedores de lps Bonos yala CNMY, de
todo hecho rélevante que pueda producirse en relacion
con los Activos, con los Bonos, con &l Fondo, v con la
propia Sociedad Gesfora, que pueda miluir de modo
sensible a la negociacion de los Bonos y, en general, de

cualquiar modificacion relevante en &l activo o pasive
dal Fondo y cualguier modificacion de la presente
Es=critura de Constiugidn, y asimizmo, de una evaniual
decisian de Amorizacion Anficipada de los Bonos por
malqmem de las causas previstas an el Follelo,
siendole remilido a la CNMY en ese supuesio el acla
notarial de liquidacion y procedimiento a gque hace
refarencia el apartado 4.4.3.(3) del Documenis de
Regisira.
e} Procedimiento
Las noffficaciones a los bonistas que, & tanor de o
anterior, haya de efectuar gl Fondo a través de su
Sociedad Gestora, habran de ser efectuadas de la forma
ﬁ'guient_e:




d)

(el

1. Las notificaciones ordinarias penodicas referidas
en el apartado a) anterior, mediante publicacion
hien en &l balelin diaro de AIAF, o cualguer otro
que lo sustituya en un fuluro u ofro de similares
caracieristicas, o bien meadiante publicacion en un
diario de amplia difusién en Espafia

2 Las notificaciones extraordinarias referidas en el
apartado b) anterior, medianie su publicacién en
un digrio de amplia difusidn en Espafia

Mnﬁpnaimme, podran realizarse las nolificaciones

anteriorés mediante su publicacion en otros medios de

difusion general,

Estas nolfficaciones se consideraran realizadas en [a

fecha de su publicacion, siendo aplo para la misma
cualguier dia de calendario, Habil o Inhabil (a los efectos
de la presente Escrtura de Constitucion).

Informacidn a la CNMV
La Sociedad Gesfora procedera a poner &n
conocimiento de la CNMV la informacian prevista en los
anlenores aparlados, asi como cualquer informacion
que. con independencia de lo anteriar, e s2a requerida,
Informacién a facilitar por BSCH a la Sociedad
Gestora

Adicionglmente, BSCH se obliga a informar dianamente
a la Sociedad Gestora, en re}:resema'c{:ﬁn del Fondo, de
los:  wmpagos., amorlizaciones  anticipadas  y
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modiicaciones de lipo de interds; v puntualmente de los
requefimientos de pago, nofificacidn [fehaciente al
deudor, acciones udicales, y  cualquer ot
cireunsiancia gue afedle a los Préstamos Hipolecarios.
Asimismo, BSCH facilitara a la Sociedad Gestora toda la
documentacion que esta le pueda salicitar en relacion
con dichos Prestamos Hipolecanos y, en especial, la
documentacidn precisa para el inicio, en su caso, por la
Socwedad Gestora, de acciones judiciales

SECCION VI
MEJORAS DE CREDITO ¥ ORDEN DE PRELACION DE
PAGOS

18.MEJORA CREDITICIA Y SEGURO DE CREDITO HIPOTECARIO.
18.1. MEJORA CREDITICIA.
Los elementos de mejora crediticia. empleados en la
estructura del Fonde son: b Permuta Financiera
(descrita an la Estipulacion 15.2 anterior), el Préstamo
Subordinado (descrito en la Estipulacian 15.1 anterior),

la Cuenta de Tesocreria y la Cuenta de Exceso de
Fondos (descritas en las Estipulaciones 612 y 15.3,
respeclivamente), el Fondo de Reserva (descrito en la
Estipulacian 181 siguients) y la subordinacién y
postergacion: en &l pago de pnncipal e inlereses enlre

las distintas Series de los Bonos. A continuacidn se
detalla el Fondo de Resarva.




18.1.1. Fondo de Reserva.

La Sociedad Gestora, en representacidn y por cuenta
del Fondo, dotard un Fonde de Reserva con las
siguientes caracteristicas:
Nivel Requerido dei Fondo de Reserva:
El Fondo de Reserva eslard dotado Iniciaimente con
vaintidas  millones cualrocientos mit {22.400.000 €)
suros, egulvalente al cero coma ochenta por ciento
(0:80%) del mporte Inicial de los Bonos de las Senes
Al A2 AL,B,C.DyE
El Nivel Reguerido del Fondo o de Reserva en cada
mementa se detalla a2 coninuacion: el Fendo de
Reserva no podrd disminuir durante los Ires (3) pimenos
afios, permaneciendo fiio en su importe |niclal Cuando
el Fondo de Reserva alcance el uno coma sesenta por
ciento (1,60%) del Salve Vivo de los Bonos de fas Series
A1, A2, A3, B, C, D, y E podra-decrecer lrimastralmenta
an cada Fecha de Pago podra decrecer trimestralmente
en cada Fecha de Pago, mantenigndose en dicho

porcentaje hasta gue el Fondo de Reserva alcance un
nivel minimo igual al cero coma cuarenia por ciento
(0,40%) del importe inicial de los Bonos de las Senies
A1, A2, A3, B, C. Dy E, es decir un Nive! Minimo del
Fondo de Reserva igual a once millones doscientos mil
(11.200.000 €) euras.
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No se podrd reducir el Nivel Requerde del Fondo de
Reserva sl concurre alguna de las  siguientss
BircUnSianGiss:
(i) Sien el Fondo de Reserva ha sido ulilzado en Ia
Fecha de Pago antenor y, como consecuencia de
alio, s encuznira en un Nivel Requends distinto;
fii  Si el porcentaje de Aclivos morosos entre
noventa (90) dlas y dieciocho {18) meses schree|
Salde Vivo de fos Aclivos que no tengan ninguna
cuola en morosidad superior a dieciocho (18)
mMeses 85 supenar al uno por ciente {1.0%),_
b) Destino:
El Fondo de Reserva se aplicard, en cada Fecha de
Pago, al cumplimiants da s obligaciones de pago
cortenidas en al Orden de Prelacién de Pages
contenido en la Estipulacidn 181 sigulente o, en su
caso, en el Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacién
contenido en |a Estipulacitn 19.3 siguiente.

18.2 SEGURO DE CREDITO HIPOTECARIO
El treinta v ocho coma cuarenta ¥ tres (38 43%) por clentp de
la cartera prefiminar de Préslamos Hipotecarios esia
asegurado con Seguro de Crédito Hipotecaroe de GE Morgage
Insurance Limited (GEMI) (st 1,17%) o AIG Europe, Sutursal
en Espafia de compafila de seguros y reaseguros (AIG), (el
37.26%) suscrito por BSCH. Este Seguro de Crédio
Hipotecario para ambas compafiias fGens por objets 1a




eoberlura, durante toda |5 vida de la operacion y por cuantia
constante, del nesgo de pérdida que se pudiera produdin tras el
procesn de ejgcucion de un Prestama por moumplirmisento en el
pago de prestatario, Son asegurables las operaciones con un
porcentaje de finahciacidn en el momento de la formalizacion
de la operation situado entre &l ochenta por ciento (B0%) y el
noventa y siele por clento (97%) del valor de tasacion micial.
La prima es Gnica y se paga por los Deudares a GEMI y a AIG
en el momento de la formalizaciin de la operacidn. Los
Deudores no benen la opeidn de elegir una compafia
aseguradora distinta a GEMI o AlG.
Teniendo en cuenta ia capacidad de pago' ¥ |a estabilidad
profesional del Deudor, los préstamos con un porcentaje de
financiacidn supenor al novania y siete por ciente (87%) del
valor de tasacidn imicial podran estar garantizados por ofras
garantias reales o avalistas de solvencia, segun se detalla en
los procedimientos establecides por el Banco para Ia
formalizacion de préstamos y credito a particulares recogido en
el apartado 2.2.7 del Médulo Adicienal,
GEMI &5 una sociedad constiiuda en Inglaterra y Gales cuya

sede social s& encuentra en Londres y actua en Espafa a
ravés de su sucursal en Madnd., GEMI hene una calificacion
crediticia de (i) AA por Standard & Poor's, confirmada en
noviembre de 2003, no habiendo una confirmacion pestenor, (i)
AA por Fitch, confirmada én junio de 2006, y (i) Aa2 por
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19.1.1. Origen y aplicacidn de fondos,

Moody's, confirmada en noviembre de 2004 no habiendo una
confirmacion postenor,
AlG Europe, Sucursal en Espana de campaiils de seguios g

reasequros, es una sociedad con circuenta afos de
experiencia en el mercado espafiol con una calificacidn
crediticia por Standard & PFPoor's de Af+ confirmada en
noviembre 2008, Forma parle del grupo American Internacional
Group; Inc, con presencia én mas de ciento treinia paises, que
proporciona seguros sobre la vida y similares, prestaclones de
|ubilacidn e invarsiones, seqguros de crédio hipotecario.
ORDEN DE PRELACION DE PAGOS.
Reglas ordinarias de prelacion de pagos a cargo del
Fondo.

B Origen. Los fondos disponibles (&n adelants, los
“Fondos Disponibles’) en la Cuenta de Tesoreria y, en
su caso, en la Cuenta de Exceso de Fondos, encada
Fecha de Pago concreta seran los siguientas:

a) Las cantdades percbidas por prncipal de los
Activos en cada Periode de Deteminagion
precadents a la Fecha de Pago

b}  Los |ntereses cobrados de los Aclivos durante
cada Periodo de Determinacidn precedents a ia

Fecha de Pago (incluyendo, en su caso, los de
demora).




d)

e)

g)

La rentabibdad obtenida durante cada Penodo de
Determinacién precedente a 'a Fecha de Pago
per la remversiin del Fondo de Reserva asi
come por el resto de las cantidades depositadas
en la Cuenta dé Tesoreda cuya liguidacidn sera
mensual, los dias 11 de cada mes. y &n su caso,

.&n la Cuania de Exceso de Fondos.

El Fondo de Reserva, en los témincs de ia
Estipulacion 181 de la presente Escritura de
Constitucién,

La cantidad neta percibida en vitud de los
términos del Contrato de Swap de los Bonos,
sequn 1o descrlo en la Estipulacion 15.2 de la
presente Escritura de Consfitucion,

Cualesquiera otras canftidades que pudiera

percibir el Fondo Incluyendo las que puedan
resultar de la elecuckin de las garantias de los
F‘réslamn'{s. en caso de que existan Incluyendo
las cantidades que reciban tanto de-los Seguros
de dafos como de los Segurn& de Crédito
Hipotecario durante el Penodo de Daterminacion.
Exclusivamente en la Fecha de Pago
torrespondiente al 18 de enero de 2008, y con &l
dnico objeto de amartizar fos Bonos da la Serie

AZ, las cantidades de principal gue se hubieran
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retenido para la amortizacion de los Bonos de ts
Serie AZ

Aplicacion.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procedera

a aplcar en cada Fecha da Pago & importe al que

asciendan. jos' Fondos Disponibles a los pagos

relenciones siguiantes, de conformidad con el Ordan de

Prelacion de Pagos descrito a continuacian:

1" Pago a la Spcedad Gestora por los Gastos
Ordinarios y Extraordinarios del Fondo y de la
comision perddica de gestidén, asi como en &
supueste de  sustitucidn de BSCH csmo
Adminstrador por una nueve enfidad que no
Iorma pane del grupo consolidado de BRCH, de
una comisitn de agministracion y en el supuesto
de sustituzidn de BSCH como Agente de Pagos
por una nueva entidad que no forme parde del
grupo consolidado de BSCH, de una comisian de
Bgencia de pagos.

2%  Pago a BSCH de |a.cantidad neta del Swap de
acuerdo con lo dispuesto en el apariado 34,7 del
Médulo Adicional y la Estipulacién 152 de |a
presente Escritura de Consfhitucion, v solaments
en el caso de resolucidn da jos citados Coniratos
por incumplimiento del Fondo o por ser fa Gnica
parte gfectada de algin supuesto de resolucitn
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anlicipada, abono de las cantidades a satisfacer
por el Fondo, &n su caso, que cormesponda al
pago liquidalivo:
Pago de |os intereses devengados de los Bonos
de la Sens A1, AZ y Al
Fago de los interesss devengados de los Bonos

de la Sene B salvo postergacion de este pago al
9% |ugar en el orden de prelacidn segun se

descnbe en la Estipulacion 19.2 de la presenta

Escritura de Constitucion
Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serle C salvo postergacion de este pago a
10% lugar en el orden de prelacion segln se
describe en la Estiplacién 19.2 de la presente
Escritura de Constitucion.

Page de los Intereses devengados de los Bonos
de la Serie D salvo postergacién de este pago al
11® |ugar en el orden de prelacion segun se
describe en la Estipulacidn 19.2 de Ia presenta
Escritura de Constitucion,
Pago de los intereses devengados de los Bones
de la Sene E salvo postergacion de esle pago al
12* lugar en &l orden de prelacidn segin se
describe en la Estipulacién 182 de la presents
Escritura de Constitucion,




109,

11°

12"

P L P i e o | B——

Retencion de la Cantidad Devengada para
Amoftizacion de los Bonos de las Series A1, A7,
Ad, B, C, D y E da conformidad con a
Estipulacidon 9.9.8 y 9,93 de la presente Escriluma
da Constitucian.
Pago de inlereses devengados de los Bonos de
la Serle B cuando se produzeca la postergacian de
este pago del 4° lugar en &l orden de
prelacidn conforme se- establece en el propio
apariado,
Pago de intereses dewngadns de |los Bonos de

la Serie C cuandoe se produzea |a posteryacian de
este pago del 5 lugar en el arden de
prelacion conforme se establece en el propio
apartado,
Pago de Intereses devengados de los Bonos de
fa Sene D cuando se produzea la postergacion de
este pago del 6° lugar en el orden de
prelacion conforme e establece en &l propio
apartado,
Pago de interases devengados de los Banos de
la Serie E cuando se proiuzea |a postergacion da
éste pago del 7% lugar en &l orden de

prelacion conforme & establece en el propio
apartado.

TU4311311
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14°

12°

1g°

170

180

199

20°

Retancion de la cantdad necesarna pas
maniener el Nivel Refuerdo del Fondo de
Reserva en cada momento de acusrdo con o
establecido an la Estipulacidn 18.1 de ia presenta
Escritura de Constitucion

Pago de la Parte Ordinania de los inlereses
devengados de los Bonos de la Serie F.
Retencion de una cantidad igual & ls Cantidad

Devengada para Amortizacion de la Serie F, que
sera jgual a la diferencia positiva entre el
Principal Pendiente de Page de los Bonos de ia
Serie F en la Fecha de Determinacion precedante
a la Fecha de Pago comespondienta y el Nival
Requerido del Fondo de Resarva en la Fecha de
Pago correspondiente.

Pago de la cantidad debida por |a resolucian del
Contrato de Swap, &n suU ©aso, en casg de
incumplimiento da BSCH.
Pago de los intereses devengados del Prestamo
Suberdinade.

Amortizacidn del  pnncipal  del  Préstamo
Suberdinado.

Pago a BSCH de la comision de
agministracion,

FPago de Parte Extraordinaria de los mlereses de
Iz Bonos de la Sene F (siends una cantidad
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variable igual al exceso de liquidez iras satisfacer
los conceptos que goupan un lugar precedents en
ef Orden de Pretacion de Pagos)

19.2 Reglas excepcionales de prelacion de los pagos a cargoe

del Fondo:

Si tviera lugar fa sustilucidn de BSCH como administradar de
logs Préstamos, a favor de otra entidad que no forme parle del
grupa consolidado de BSCH, se devengara a favor del tercern)

nueve administrador, una comision gue pasara de occupar del
puesto 159° al puesta 1° en el Orden de Prelacion de Pagos
establecido en la Estipulacidn 18,1 anterior,
Se procederd @ posiergar el pago de los intereses de los
Bonos de la Sere B respecto a la Cantidad Devengada para
Amortizacion, ocupando el noveno (9°) lugar en ¢l Orden de
Prelacidn de Pagos. cuando en la Fecha de Determinacion
precedents a la Fecha de Pago comespondiente, el salda vivo
acumulado de los Préstamos Faflidos sin tener en cuenta los
mmportes . recobrados desde la constilucién del Fondo fuara
supenor al calorce por clento (14%) def Impore inicial de
los Activos y siempre que no se hubiara producide la completa

amortizacion de los Bonos de las Series A1, AZ y A3 y no s6
fuera a producir én la Fecha de Pago correspondiente.
Se procederda a postergar el pago de los Intereses de los
Bonos de la Sere C respecio a la retencion de fa Cantigad
Devengada para Amortizacion, ocupande el décimo (10°) ugar
en el Orden de Prelacidn de Pagos, cuande en la Fecha de

7U4311312



Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente
al saido vivo acumulado de los Préstamos Fallidos sin lener en
cuenta los impores recobrados desde la consltucion del
Fondo fuera supenor al once por clento (11%) del importe
inicial de los Aclives y siempre que no se hubiera producide la
completa amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2, A3 y
B y no se fusra a producir en la Fecha de Pago
correspondiante.

Se procadera a postergar el pago de los intereses de los
Bonos de |a Serie D respecio a la retencidn de Cantidad
Devengada para Amortizacion, ocupando el undéeimo (117
lugar en el Orden de Prelacibn de Pagos, cuando en la Facha
de Delerminacion ‘precedente 2 |a Fecha de Pago
corespondiente el salde vive acumulade de los Préstamos
Fallidos sin tener en cuenta log importes recobrados desde fa
constitucion del Fondo fuera superior al siete por ciento (7%
de! importe inicial de los Activos y sismpre que no se hubiera
producido la completa amomizacién de los Bonos de las Serles
A1, A2 A3 By Cynose fiuera a producir en la Fecha de Pago
correspondiante.

Se procedera a postergar € pago dé los intereses de los
Bonos de la Serie E respecto a la retencion d= la Cantidad
Devengada para Amortizacion, ocupando el duodécimo (127)
lugar en el Orden de Prelacion de Pagos, cuands en la Fecha
de Determinacion precedente a la Fecha de Pago
E:-I!]ITEEpEd.iEﬂ'IE gl saldo vivo agumulado de los Presiamos
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Fallidgs sin tener en cuenta los importes recobradas desde |3
constitucion del Fondo fuera supenor al seis por ciento (63%)
del importe inicial de los Activos ¢ siempra que nog-se hubiera
preducido 2 completa amortizacion de los Bonos de las Seres
A1, A2, A3, B, C y Dy no se fuera a producir &n l2 Facha de
Pago correspondiente.

En caso de gue en una Fecha de Pago, el Fondo no pudiese
hacer frente al pago totat o parcial de log Intereses devengados
por los Bunos de cualqulera de las Series, de confamudad con
el Orden de Prelacion de Pagos recogido en la Eslipulacidn
19.1 antanor, las cantidades gue los lenedores de los Bonos
hubiesen dejado de percibir se acumulardn en 3 siguisnis
Fecha de Pago alos inlereses de la propia Serie que, en su'
£as0, corresponda abonar en &sa misma Fecha de Pago, y se
abonardn en la siguiente Fecha de pago en que, de acuerdo
con el referido Orden de Prelacidn de Pages, @l Fando cusnte
con Fondos Dispomibles suficentes para ello, y por orden de
vencimiento en caso de gue no fuera posible abanarios en su
totalidad  por insuficiencia de Fondos Disponibles. Las
cantidades no satisfechas de intereses vencidos no
devengaran miereses adicionales o de demara y no se
acumulardn al Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Banos
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion:
La Socedad Gestora precedera a la liquidacion del Fondo,
cuande lenga lugar la guidacin d_a mismo:en la Fecha de

704311313



Vencimiento Legal o en la Fecha de Pago en la que tenga
lugar fa Liguidacién Anticipada con armeglo-a lo' previsto en ia
Estipulacin 5 de la presente Escritura te Constitucion,
mediante |a aplicacién de los fondos disponiblas por los
siguientes conceptos (en adelante, los "Fondos Disponibles
para Liquidacidn™). (1) de los Fondos Disponibles, y {if) de los
importes gue vaya obteniendo el Fondo por |a enaenacion de
los Aclivos que guedaran remanentes y de cuslesquiera ofros
activos, en el siguients arden de prelacién de pagos (el "Orden
de Prelacidn de Pagos de Liguidacion’):
i*  Pago a la Sociedad Gestora por los gastos ordinarios y
extragrdinarios del Fondo v de la comision periddica de
-administracién y, en el supuesto de sustitucidn de BSCH
como administrador por una nueva entidad que no forme
parte del grupo consolidado de BSCH, de una comision
de administracion y, en el supuesto de sustitucion de
BSCH como Agente de Pagos, de la comision que sea
fijada por la Sociedad Gestora a favor de fa entidad.
sustitula
2% Pago a BSCH de |a cantidad neta del Swap de acuerdo
con lo dispuesto en el aparado 347 del Modulo
Adiclonal y la Estipulacién 15.2 de la presente Escritura
de Constitucidn, y solamente en &l casa de resolucion de

los citados Contratos por incumplimiento del Fondo o por
ser la Onica pare afectada de slgin supuesio de
resolucidn - anticipada, abono de las cantidades a
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salistacer por el Fondo, en su caso, que corresponda al
pago fiquidative
Pago de ‘o5 intereses devengados de los Bonos de las

Amortizacién del principal de loz Bonos de las Series A1,
ALy AZ
Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Setie B.
Amoriizacion del principal de los Bonos de la Serie B,
Pago de los intereseés devengados de les Bones de fa
Sene C.
Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C__
Fago de los Inlereses devengados de los Bonos de . la
Serie D,
Amorhizacion del pnincipal de los Bonos de la Sene D
Pago de los |ntereses devengados de los Bonas de ia
Sene E,
Amaortizacion del principal de los Bonos de la Serie £
Pago de La Parte Ordinaria de fos intereses devengados
de los Bonos de la Sene F.
Pago de la Cantidad Devengada para: Amorlizacian la
Serie F
Fago de la cantidad debida por ia resolucion del Condrain

da Swap, &n su caso, &n caso de incumplimianto de
BSCH.

TU4311314
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16° Pago de los intereses devengados del Prestamo
Subordinade.

17° Amortzacion del principal gel Prestamo. Subordinada. __

18° Pagoa BSCH de la comisidn de adminisiracion.

1%° Pago de la Parz Exiraordinana de los intereses
devengados de los Bonos de la Sene F (siendo una

cantidad vanable gual al excezo de lguidez tas

salisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedents

eh &l Orden de Pralacion de Pagos de Liguidacion),

'SECCION VI
OTRAS DISPOSICIONES

MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA DE
CONSTITUCION,
La presente Escritura de Constitucién no pedra sufrir alleracion
sino en supuestos excepcionales, y, €N SuU CAS0. 08 acuerdo
con las condiciones que establézca 1a normativa vigente, y con
tas condigiones que se establezcan legalmente, ¥ siempre que

la modificacién no perjudique las calificaciones olorgadas a los
Bonos por las Agencias dé Calificacion ni suponga un perjuicio
para los tidulares de los Bonos, Con caracler previo se
comunicara a las Agencias de Calificacidn y a la CNMV el
contanido de dicha modificacién y abtendra fa autorizacion de
gsfa ultima en caso de gue 5£a necasano,
REGISTRO MERCANTIL.

De conformidad con lo pravista en el articulo 54 'dél Real

Decretn B26/1908, la inscripeion en el Registro Mercantil serd




22

23,

24,

—_— Bl L T SR

potestativa para los Fondos de Thulizacién de Actives. En tade
casn, las cuentas anuales de los cilados Fondos deberan ser
depositadas en el Registro Mercaniil
DECLARACION FISCAL.

La constitucién del Fondo, an virtud da |a presente Escritura de
Constitucion, estd exenta del concepto “operaciones
societarias” del Impuesto de Transmisiones Patnmoniales y

Actos Juridicos Documentados, de acuerde con lo dispuesto
en el articule 5.10 de [a Ley 19/19582.
El articula 7.1.h) del Real Decreto Legisiative 4/2004, de 5 de.
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley

sobre &l Impuasio de Sociedades establece la sujecion de los
Fondos de naturaleza como la presente al Impuesto sobre
Sociedades, lipo general, quadando su administraciin por la
Sociedad Gestora exenta del IVA, de conformedad con 1a Ley
1941992

GASTOS.

Todos los gastos derivados del olorgamiento ¢ ejecucion de |a
prasente Escritura da Constitucion seran por cuenta del Fondo
en los léminos previsios-en la Estipulacién 16 de la presents
Escrilura de Constitucion,

NOTIFICACIONES.

Todas las notificaciones y declaraciones de voluntad previstas
o relacionadas con ests Escritura de Constitucion podran
realizarse por lélax, lelefax o cualguier ofro sistema de
leletransmision, entendigndose completas  mediante




25.

confirmacion telefonica de su recepcidn. Las nolificaciones se
dirigiran a
(1) Fara la Socedad Gesiorn
Ciudad Grupo Santander
Avenida de Cantabra s/n

Edificio Encinar, planta baja

28860 Boadilla del Monte (Madnd)

(i Para BSCH;
Departamente de Gestion Financiera
Ciudad Grupo Santander
Avenida de Canlabria sin
Edificic Encinar, planta baja

28660 Boadilla del Monte (Madrid)

LEY Y JURISDICCION.
La presente Escritura de Constitucién se regita e interpretara

de acuerdo con las leyas sspanolas,
Las cuesliones, -discrepancias, litigios y reclamaciones que
pudieran derivarse con motive de la consfitucion det Fondo y
de la emision de los Bonos con cargo al mismo. seran
canocidas y resueltas, con renuncla expresa al propic fuerg
gue pudiera corresponder a cualquiera de |as partes. por oS

Juzgados y Tribunales espanoles.
CONDICION RESOLUTORIA,
Las obligaciones de las partes nacidas de la presente Escntura
de Constitucidn guedaran resuellas de pleno derecho s| las
Agencias de Calificacion no canfirmaran como definitives,
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anles del Inicio de| Periodo de Suscripaitn de los Banes, los
corraspondientes ratings de jos Bonos de cualguiera de |as
Series

De aceerdo con la L.O. 1518599, los comparacientes aceptan
la incorporacidn de sus datos (y la lolocopia del documento de
identidad. en los casos previstos an la Lay) al protocolo notanal
y ‘a los ficheros de |a Notaria Se conservaran con caracter

canfidencial, sin perjuicio de ias comunicaciones a [as
#dminislrat:ium- Pablicas que estipula fa Ley v, en su caso, al
Notario -que suceda sl aclual en la plaza. La fingdlidad del
tratamiento es formalizar @ presente escntura, reslizar su
facturacion y seguimiento posterior y las funciones propias de
la- actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,
reclificacion, cancelaciin y oposicion en R Neotaria
aufonzanie.
Asi 1o otorgan.
Hago las reservas y adverlencias legales perfinentes;
especiaimente las de cardcter fiscal.

Doy cumplirments al requisto de la lectura conforme a fo
dispuesto en ef Reglamento MNotarial, l6s comparecientes enlerados
ratifican y aprueban la presente escritura, y la firman conmigo, el
Notario, que doy fe de que el consentemenio ha sido Hbremente
prestado, de que el olorgamianto se adecua a la legalidad y 3 la
voluntad debidamente Informada de los otorgantes, ¥ en geperal



de indo lo contenido en este imstrumento publico. extandido en
noventa folios de papel exclusiva para documeniocs:nolanales, de la
serie Tu, nimeros 4311700, 4311701, 4311702, 4311703, 4311704,
4311705, 4311706 4311707, 4311708, 4311708, 4311710, 4311711,
4311712, 4311713, 4311714, 4311715, 4311718, 4311717, 4311718,
4311719, 4311720, 4311721, 4311722, 4311723, 4311724, 4311725,
4311726, 4311727, 4311728 4311728, 4311730, 4311731, 4311732,
4311733, 4311734, 4311735, 4311736. 4311737, 4311738, 4311739,
4311740, 4311741, 4311742, 4311743, 4311744, 4311745, 4311746,
A311747, 4311748, 4311749, 4311750, 4311751, 4311752, 4311753,
‘4311754, 4311755, 4311756, 4311757, 4311758, 4311758, 4311760,
4311781, 4311762, 4311763, 4311764, 4311765, 4311786, 4311767,
4311768, 4311768, 4311770, 4311771, 4311772, 4311773, 4311774,
4311775, 4311776, 4311777, 4311778, 4311778, 4311780, 4311781,
4311782, 4311783, 4311784, 4311785, 4311786, 4311787, 4311788
y 43117889,

Estan las firmas de o= compareciantes.- Slgrnado: K.
Parejo G.- Rubricedos y sellado.- Pigura sequidanen-
te# la nota d= aplicacidn del Arancel prevists en 13

Lay 8/83, 1déntica a la gue se estampa a! ple de esta
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