José Maria Mateos Salgado

NOTARIO
C/.Castellé 37, 1°
Telf. 91 577 52 66

28001 MADRID

ESCRITURA DE CONSTITUCION DEL “FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER HIPOTECARIO 77,
CESION DE DERECHOS DE CREDITO Y EMISION DE BONOS
DE TITULIZACION.
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NUMERO TRES MIL DOSCIENTOS UNO.

En Madrid, mi residencia a veintidés de julio de dos mil

once.

Ante mi, JOSE-MARIA MATEOS SALGADO, Notario de

Madrid, y de su llustre Colegio,
COMPARECEN:

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

Documento Nacional de Identidad y Numero de Identificacion
Fiscal (DNIy NIF) numero 803030-P.
Y DON PABLO ROIG GARCIA-BERNALT, mayor de edad,

casado, empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla
del Monte (Madrid), Ciudad del Grupo Santander, Edificio Encinar,

planta baja, 28660 y provisto de Documento Nacional de



Identidad y Numero de Identificaciéon Fiscal (DNI y NIF) numero

34.082.506-W.

INTERVIENEN:

DON PABLO ROIG GARCIA-BERNALT, en nombre y
representacion de “BANCO SANTANDER, S.A.” (en adelante,
indistintamente, “SANTANDER”, el “Cedente”, el “Agente de

Pagos” o el “Administrador’), con domicilio social en
Santander, Paseo de Pereda 9-12, con C.L.F. A- 39000013,
constituida por tiempo indefinido; fundada el 3 de marzo de 1856
mediante escritura publica otorgada ante el Escribano de
Santander don José Dou Martinez, ratificada y parcialmente
modificada por otra de 21 de marzo de 1857 ante el Escribano de
la misma capital don José Maria Olaran y transformada en
Sociedad Andénima de Crédito por escritura otorgada ante el
Notario de Santander don Ignacio Pérez el dia 14 de enero de
1875; por escritura otorgada ante el Notario de Santander don
José Maria de Prada Diez el 8 de junio de 1992, con el numero
1316 de protocolo, modificé su denominacién por la de BANCO
SANTANDER, S.A., denominaciéon que fue cambiada por la de
“BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A”, segun
escritura otorgada ante el Notario de Madrid don Antonio
Fernandez-Golfin Aparicio, de fecha 13 de abril de 1999, con el
numero 1212 de protocolo, inscrita en el Registro Mercantil

de Cantabria al tomo 676, libro 0, seccién Octava, hoja S-



1960, folio 28, inscripcion 596 de fecha 17 de abril de 1999.

Fue modificada nuevamente su denominaciéon por la que
actualmente tiene de “BANCO SANTANDER, S.A.”, en virtud de
escritura de fecha 1 de Agosto de 2007, otorgada ante el Notario
de Santander, Don José-Maria de Prada Diez, bajo el numero
2.033 de orden de su protocolo; que fue debidamente inscrita en
el Registro Mercantil de Cantabria, al Tomo 838, Libro 0, Folio
208, Hoja numero S-1960, inscripcion 15392, de fecha 13 de
Agosto de 2007.

Actua como apoderado, y se encuentra facultado para este
acto, en virtud de acuerdos adoptados por la Comisién Ejecutiva
del citado Banco, en su reuniones de fecha 9 de mayo de 2011 y
18 de julio de 2011, elevados a publico, mediante escrituras de
fecha 9 de mayo de 2011, ante el Notario de Boadilla del Monte
(Madrid), Don Rafael Martinez Die, bajo el numero 2.139 de su
protocolo; y 19 de julio de 2011, otorgada ante el Notario de
Boadilla del Monte (Madrid), Don Gonzalo Sauca Polanco,
bajo el numero 2.547 de orden de su protocolo. Copias
autorizadas de dichas escrituras, cuya vigencia me asegura,

se me exhiben, considerando yo, el Notario, suficientes las



facultades conferidas para los actos formalizados en la
presente, y quedan incorporadas a esta matriz como
Anexo |.

Y DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, en nombre y
representacion de “SANTANDER DE TITULIZACION,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION,

S.A.”, (en adelante, la “Sociedad Gestora”), con domicilio

social en Boadilla del Monte (Madrid), Ciudad del Grupo
Santander, Avenida de Cantabria s/n, titular del C.I.F. nimero
A-80481419, constituida en escritura otorgada el dia veintiuno de
diciembre de 1992 ante el Notario de Madrid Don Francisco Mata
Pallarés, con el numero 1310 de su protocolo, en virtud de
autorizacion del Ministerio de Economia y Hacienda otorgada el
diez de diciembre de mil novecientos noventa y dos previo
informe de la Comision Nacional del Mercado de Valores, e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 4.789, Folio
75 de la Seccion 82, Hoja M-78658, Inscripcion 12 y en el Registro
de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el

numero 1.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora modifico sus
Estatutos mediante acuerdo de su Consejo de Administracion
adoptado el 15 de Junio de 1.998, y formalizado en escritura
publica autorizada por el Notario que fue de Madrid, Don Roberto

Parejo Gamir el 20 de Julio de 1.998, con el numero 3.070 de su



protocolo con el fin de adecuarse a los requisitos establecidos
para las sociedades gestoras de fondos de titulizacion de activos,
por el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo. Tal modificacion
fue autorizada por el Ministro de Economia y Hacienda el
dieciséis de julio de 1998 de conformidad con lo exigido en la
Disposicién Transitoria Unica del citado Real Decreto. ---------------

Fue cambiada su denominacion diferentes veces, habiendo
adoptado su actual denominacion de “SANTANDER DE
TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION, S.A.”, en virtud de escritura otorgada ante el
citado Notario que fue de Madrid, Don Roberto Parejo Gamir, el 8
de Marzo de 2.004, con el numero 622 de su protocolo, que se
inscribio en el Registro Mercantil en el Tomo 4.789, Folio 93,
Seccién 82, Hoja M- 78658, Inscripcidn 302.

Y por ultimo, mediante otra escritura de fecha 2 de Julio de
2.004, otorgada ante el repetido Notario que fue de Madrid, Don
Roberto Parejo Gamir, bajo el numero 1.902 de orden de su
protocolo, fue trasladado su domicilio social al que actualmente

tiene.

Actua como Director General y miembro del Consejo de



Administracién y se encuentra facultado para este acto en virtud
de acuerdos del citado Consejo de Administracion de 25 de abril
de 2011 y 13 de julio de 2011, segun resulta de certificaciones
expedidas por Dofia Maria-José Olmedilla Gonzalez, como
Secretario no consejera de dicho Consejo de Administracion, con
el Visto Bueno de su Presidente Don José-Antonio Alvarez
Alvarez, que se me exhiben, con sus firmas legitimadas

notarialmente por mi, y que se incorporan a esta matriz como

Anexo |l y Anexo |l bis.

Los citados comparecientes manifiestan que los datos de
las sociedades que respectivamente representan no han variado
respecto a los que figuran en la documentacién que me ha sido

facilitada.

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

facultados los representantes para los actos contenidos en la

presente escritura.
Les conozco, y tienen, a mi juicio, segun respectivamente
actuan, capacidad para este acto y, al efecto,

EXPONEN:

.- Que Santander es una entidad de crédito que desea
titulizar determinados derechos de crédito que figuran en su

cartera, relacionados en un soporte informatico unido a esta



matriz, como Anexo lll, y que se describen en la Estipulacién 7

de la presente Escritura de Constitucion (en adelante, los
“‘Activos”) y que se derivan de préstamos hipotecarios
concedidos por Santander a particulares con domicilio en Espafa
(en adelante, los “Deudores”) con el objeto de de financiar la
adquisicion de vivienda terminada o la subrogacion por personas
fisicas en financiaciones concedidas a promotores para la

construccion de vivienda en Espafia.

Se adjunta como Anexo | a la presente escritura, copia
autorizada de la escritura de elevacion a publico de los Acuerdos
adoptados por la Comision Ejecutiva de “Banco Santander, S.A.”,
en sesiones celebradas con fecha 9 de mayo de 2011 y 18 de
julio de 2011, relativos a la cesion de los Activos, otorgadas los
dias 9 de mayo de 2011, ante el Notario de Boadilla del Monte
(Madrid), Don Rafael Martinez Die, bajo el numero 2.139 de su
protocolo; y 19 de julio de 2011, ante el Notario de Boadilla del

Monte (Madrid), Don Gonzalo Sauca Polanco, bajo el numero

2.547 de orden de su protocolo.
Il. Que la Sociedad Gestora esta facultada para constituir

Fondos de Titulizacion de Activos y, en consecuencia, para



ejercer la administraciéon y representacion legal de los mismos, al
amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998, regulador de
los Fondos de Titulizacion de Activos y de las Sociedades
Gestoras de Fondos de Titulizacién (en adelante, “Real Decreto
926/1998").

lll. Que la Sociedad Gestora, de acuerdo con el Real

Decreto 926/1998, quiere proceder a constituir un Fondo de
Titulizacion de Activos con la denominacion de “FONDO DE

TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER HIPOTECARIO 7”

(en adelante, también el “Fondo”).

IV. Que la Sociedad Gestora, actuando como representante
legal del Fondo, procedera a adquirir los Activos cedidos por
Santander que integraran el activo del Fondo. Asimismo, en
nombre y representacion del Fondo, la Sociedad Gestora
procedera a emitir los 2bonos de titulizacion (en adelante, los

“‘Bonos”) que integraran el pasivo del Fondo.

Se adjunta como Anexo Il a la presente Escritura de
Constitucion, Certificacion de los Acuerdos adoptados por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora en sesion

celebrada con fecha 25 de abril de 2011, relativos a la

constitucion del Fondo
Asimismo, se adjunta como Anexo Il bis a la presente
Escritura de Constitucion, Certificacion de los Acuerdos

adoptados por el Consejo de Administracion de la Sociedad



Gestora en sesion celebrada con fecha 13 de julio de
2011, relativos a la ampliacion del limite de emision de los

Bonos.

V. Que se ha llevado a cabo la verificacion de una serie de
atributos de los préstamos que van a ser objeto de esta

Titulizacion mediante una auditoria cuyo informe se adjunta como

Anexo IV a la presente Escritura de Constitucion.

VI. Que de conformidad con lo dispuesto en el articulo
5.1.e) del Real Decreto 926/1998, la constitucién del Fondo y la
emision de los Bonos tiene como requisito previo el registro por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“CNMV”) del correspondiente folleto informativo, en los términos
previstos en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, modificada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, la
Ley 41/2007, de 7 de diciembre y el Real Decreto Ley 5/2005, de
11 de marzo (en adelante, la “Ley del Mercado de Valores”), asi
como en el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, que
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28-7-1988, del
Mercado de Valores, en materia de admision a negociacién de

valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de



venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos (en

adelante, el "Real Decreto 1310/2005").

Que este preceptivo registro previo por la CNMV, se ha
efectuado mediante el registro de un documento sobre factores
de riesgo, de un documento conteniendo definiciones, del
documento de registro conforme al Anexo VII del Reglamento
(CE) n°® 809/2004, de la 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 del Parlamento Europeo y
del Consejo en cuanto a la informacion contenida en los folletos,
asi como al formato, incorporacién por referencia, publicacion de
dichos folletos y difusion de publicidad (en adelante, el
‘Documento de Registro”), de la nota de valores conforme al
Anexo Xl del Reglamento (CE) n° 809/2004 (en adelante, la
“‘Nota de Valores”) y del médulo adicional a la Nota de Valores
conforme al Anexo VIl del Reglamento (CE) n® 809/2004 (en
adelante, el “Médulo Adicional” y, conjuntamente con el
documento de los factores de riesgo, el documento de las
definiciones, el Documento de Registro y con la Nota de Valores,
el “Folleto”) con fecha 19 de julio de 2011 (segun se acredita
mediante el oportuno escrito de registro, suscrito por la CNMV,

copia del cual se adjunta como Anexo V a la presente Escritura

de Constitucién).

VII. Que los préstamos de los que se derivan los Activos



que se pretenden ceder al Fondo se han instrumentado en
escritura publica y son préstamos con garantia de hipoteca
inmobiliaria de primer rango o, en su caso, con rango posterior
(aunque en este ultimo supuesto referido siempre a hipotecas
previas con deuda cancelada econdmicamente y cuyo tramite de
cancelacion registral estd pendiente) (en adelante, los

“Préstamos Hipotecarios”).

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 6.1.a) del R.D.
926/1998, en la Estipulacion 7 de la presente Escritura de
Constitucién, en su Anexo lll y en el apartado 2.2.8 del Médulo
Adicional se recogen las caracteristicas juridicas de los

Activos.

VIIl. Que el Fondo, representado por la Sociedad Gestora,
adquiere de Santander en esta misma fecha, los Activos. Dicha
adquisicion se lleva a cabo en virtud de la presente

Escritura de Constituciéon, suscrita entre Santander y la Sociedad

Gestora.
IX. Que, no obstante la cesidn de los Activos, Santander
conservara, como mandatario de la Sociedad Gestora, la

administracion y gestién de los Préstamos Hipotecarios frente a



los Deudores de los mismos, en los términos previstos en la

presente Escritura de Constitucion.

X. Que el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora,
procedera, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto
926/1998, a realizar una emision de Bonos por importe de DOS
MIL CIENTO CINCUENTA Y NUEVE MILLONES SETECIENTOS
MIL EUROS (2.159.700.000 €) de valor nominal, constituida por
VEINTIUN MIL QUINIENTOS NOVENTA Y SIETE (21.597)
Bonos, representados mediante anotaciones en cuenta. ------------

El importe nominal de los Bonos se distribuye en tres (3)

series de Bonos (en adelante, cada una de ellas, la “Serie” v,

todas ellas, las “Series”):

(@) Serie A: con un importe nominal total de mil
cuatrocientos cuarenta millones de euros (1.440.000.000 €),
constituida por catorce mil cuatrocientos (14.400) bonos de cien
mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los

‘Bonos de la Serie A”).

(b) Serie B: con un importe nominal total de trescientos
sesenta millones de euros (360.000.000 €), constituida por tres
mil seiscientos (3.600) bonos de cien mil euros (100.000 €) de
valor nominal cada uno (en adelante, los “Bonos de la Serie

B’).

(c) Serie C: con un importe nominal total de trescientos

cincuenta y nueve millones setecientos mil euros (359.700.000 €),



constituida por tres mil quinientos noventa y siete (3.597) bonos

de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno (en

adelante, los “Bonos de la Serie C”).

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica
la suscripcién o tenencia de los Bonos de la otra Serie.

XIl. Que con fecha 18 de julio de 2011, DBRS, Inc (en
adelante, “DBRS”) y Moody’s Investors Service Espana S.A. (en
adelante, “Moody’s”) (conjuntamente, las “Agencias de
Calificacion”), han asignado, respectivamente una calificacion
provisional de AAA (sf)/Aaa (sf) para los Bonos de la Serie A,
BBB (High) (sf)/A3 (sf) para los Bonos de la Serie B y C (sf) para
los Bonos de la Serie C (en adelante, los “ratings” o
“calificaciones”), y esperan asignar las mismas calificaciones
finales antes de la Fecha de Suscripcion de los Bonos.---------------

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

titulizacion.




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

Folleto.

En base a los antecedentes expuestos, las partes acuerdan
el otorgamiento de la presente Escritura de Constitucién del
Fondo de Titulizacion de Activos, Santander Hipotecario 7, Cesion
de Activos y Emisibn de Bonos (en adelante, también, la
“‘Escritura de Constitucion”), a la que se incorporan, formando

parte integrante de la misma, los Anexos que en la misma se

citan y que se regira por las siguientes:
ESTIPULACIONES:
SECCION |
CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, SANTANDER HIPOTECARIO 7.
1. CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora en el presente acto constituye un
Fondo de Titulizacion de Activos con la denominacién “FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER HIPOTECARIO
7” que se regira (i) por lo dispuesto en la presente Escritura de
Constitucidn; (ii) por el Real Decreto 926/1998 y disposiciones
que lo desarrollen; (iii) por la Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre
Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y

sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (en adelante, la “Ley



19/1992”), en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion; (iv) por la Ley del
Mercado de Valores; (v) por la Disposicién Adicional 52 de la Ley
3/1994, de 14 de abril, de Coordinacion Bancaria (en adelante, la
‘Ley 3/1994”); (vi) la Ley 41/2007, de 7 de diciembre, por la que
se modifica la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del
Mercado Hipotecario y otras normas del sistema hipotecario y
financiero, de regulacién de las hipotecas inversas y el seguro de
dependencia y por la que se establece determinada norma
tributaria (en particular, la Disposicion Final Primera) (en adelante,
la “Ley 41/2007”), (vii) el Real Decreto 1310/2005, (viii) la Orden
EHA/3537/2005 por la que se desarrolla el art. 27.4 de la Ley del
Mercado de Valores, la “Orden EHA/3537/2005”; (ix) por lo
dispuesto en el Folleto; y (x) por las demas disposiciones legales
y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada
momento. __ =

2, NATURALEZA, ADMINISTRACION Y
REPRESENTACION DEL FONDO.

2.1. Naturaleza.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de



personalidad juridica y tiene caracter de cerrado por el activo y
por el pasivo, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 3 del

Real Decreto 926/1998.

2.2. Administracién y representacion del Fondo. ----------
La administracion y representacién legal del Fondo
correspondera a la Sociedad Gestora, en los términos previstos
en el Real Decreto 926/1998 y demas normativa aplicable, sin

perjuicio de lo establecido en la presente Escritura de

Constitucion.

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

disposiciones que se establezcan reglamentariamente al

efecto.

La Sociedad Gestora desempefara su actividad con la
diligencia que le resulta exigible de acuerdo con el Real Decreto
926/1998, representando al Fondo y defendiendo los intereses de
los Bonos y de los restantes acreedores del Fondo como si de
intereses propios se tratara, extremando los niveles de diligencia,

informacién y defensa de los intereses de aquellos y evitando



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

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

Escritura de Constitucion.

2.3.Sustitucion de la Sociedad Gestora.
La Sociedad Gestora sera sustituida en la administracion y
representacion del Fondo de conformidad con las disposiciones
que se establezcan reglamentariamente al efecto. Asi, de acuerdo
con lo previsto en los articulos 18 y 19 del Real Decreto

926/1998, la sustitucion de la Sociedad Gestora se realizara por

el siguiente procedimiento:



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

Fondo.

(i) En el supuesto de concurrir en la Sociedad Gestora
cualquiera de las causas de disolucion prevista en los articulos

360 y siguientes de la Ley de Sociedades de Capital, se



procedera a la sustitucion de la Sociedad Gestora. La
concurrencia de cualquiera de dichas causas se comunicara por
la Sociedad Gestora a la CNMV. En este supuesto, la Sociedad
Gestora estara obligada al cumplimiento de lo previsto en el
apartado (i) precedente con anterioridad a su disolucion. ------------

(i) En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera
declarada en concurso o fuera revocada su autorizacion, debera
proceder a nombrar una sociedad gestora que la sustituya. La
sustitucion tendra que hacerse efectiva antes que transcurran
cuatro (4) meses desde la fecha en que se produjo el evento
determinante de la sustitucion. Si habiendo transcurrido cuatro (4)
meses desde que tuvo lugar el evento determinante de la
sustitucion, la Sociedad Gestora no hubiera designado una nueva
sociedad gestora, se procedera a la liquidacidn anticipada del
Fondo y a la amortizacién de los Bonos, para lo que deberan
realizarse las actuaciones previstas en el apartado 4.4.3.(3) del
Documento de Registro y en la Estipulacion 5.3 de la presente

Escritura de Constitucion.

(iv) La sustitucion de la Sociedad Gestora y el

nombramiento de la nueva sociedad, aprobada por la CNMV de



conformidad con lo previsto en los parrafos anteriores, debera ser
comunicada a las Agencias de Calificacion y se publicara, en el
plazo de quince (15) dias, mediante un anuncio en dos (2) diarios
de difusion nacional y en el boletin del AIAF, Mercado de Renta

Fija (en adelante, “AlAF”).

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

contables e informaticos relativos al Fondo obren en su

poder.
2.4. Comisién por la Administracién y Representacién

del Fondo.

En contraprestacion por las funciones a desarrollar por la
Sociedad Gestora, el Fondo abonara a la misma (i) una comision
de estructuracion pagadera en la Fecha de Desembolso (tal y
como este término se define en la Estipulacion 6.1.2. de la
presente Escritura de Constitucidn) y de una sola vez igual a

noventa mil euros (90.000 €), en su caso, impuestos indirectos



incluidos y (ii) en cada Fecha de Pago (tal y como este término se
define en la Estipulacion 9.7 de la presente Escritura de
Constitucién) de los Bonos, una comision de administracion
periddica igual al cero coma cero veinte por ciento (0,020%)
anual, con un minimo de setenta mil euros (70.000 €) anuales, en
su caso, impuestos indirectos incluidos, que se devengara sobre
los dias efectivos de cada Periodo de Devengo de Interés (tal y
como este término se define en la Estipulacion 9.5 de la presente
Escritura de Constitucion), se pagara trimestralmente en cada una
de las Fechas de Pago y se calculara sobre la suma de los
Saldos de Principal Pendientes de Pago de los Bonos de todas
las Series en la Fecha de Determinacion (tal y como este término
se define en la Estipulacion 9.9.10 de la presente Escritura de
Constitucion) correspondiente a esa Fecha de Pago. La comision
devengada desde el dia de hoy (en adelante, la “Fecha de
Constitucion del Fondo”) hasta la primera Fecha de Pago de los
Bonos se ajustara proporcionalmente a los dias transcurridos
entre ambas fechas, calculandose sobre el importe nominal de los

Bonos emitidos.

El calculo de la comisién de administracion peridédica a



pagar en una Fecha de Pago determinada se realizara con

arreglo a la siguiente férmula:

A = Bx0.020% x
365x100

donde:

A = Comision pagadera en una Fecha de Pago determinada.------
B = Suma de Saldos de Principal Pendientes de Pago de los

Bonos de todas las Series, en la Fecha de Determinacion

correspondiente a esa Fecha de Pago.

d =Numero de dias transcurridos durante cada Periodo de

Devengo de Interés.

3.CONTABILIDAD DEL FONDO.

La Sociedad Gestora lleva la contabilidad de conformidad
con el Plan General Contable aprobado por Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre.

4. SUPERVISION DEL FONDO Y DE LA SOCIEDAD
GESTORA.

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

CNMV.

Asi, la Sociedad Gestora, en su labor de gestién y
administracion del Fondo, se compromete, a remitir a la CNMV y
a las Agencias de Calificacién, con la mayor diligencia posible,

trimestralmente o en cualquier otro momento que se le solicite, la



informacién que le sea requerida, en relacion a los Bonos de las
tres (3) Series, el comportamiento de los Activos, prepagos,
informacién de los inmuebles adjudicados y situacion econdmico-
financiera del Fondo, con independencia de poner asimismo en

su conocimiento cuanta informacion adicional le sea

requerida.
5. LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION DEL
FONDO.

5.1. Liquidacion anticipada del Fondo.

La Sociedad Gestora esta facultada para proceder a la
Liquidacion Anticipada del Fondo y con ello a la Amortizacion
Anticipada en una Fecha de Pago de la totalidad de la emision de

los Bonos, en los términos establecidos en el presente apartado,

en cualquiera de los siguientes supuestos:

(i) Cuando el Saldo Vivo de los Activos (tal y como este
término se define en la Estipulacion 9.9.7 siguiente) (excluyendo
Préstamos Fallidos) sea inferior al diez por ciento (10%) del Salvo
Vivo de los mismo en la fecha del presente otorgamiento, siempre
y cuando el importe de la venta de los Activos pendientes de

amortizacion, junto con el saldo que exista en ese momento en la



Cuenta de Tesoreria (tal y como se define este término en la
Estipulacion 6.1.2 de la presente Escritura de Constitucion),
permita una total cancelacion de todas las obligaciones
pendientes con los titulares de los Bonos y respetando los pagos
anteriores a éstos cuyo orden de prelacion sea preferente segun
lo dispuesto en la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion;

(i) Cuando, por razén de algun evento o circunstancia de
cualquier indole ajeno o no al desenvolvimiento propio del Fondo,
se produjera una alteracidén sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo requerido por el
articulo 5.6 de la Ley 19/1992. Se incluyen en este supuesto
circunstancias tales como la existencia de una modificacion en la
normativa o desarrollos legislativos complementarios, el
establecimiento de obligaciones de retencidén o demas situaciones
que de modo permanente pudieran afectar al equilibrio financiero
del Fondo. En este caso, la Sociedad Gestora, tras informar a la
CNMV, procedera a la liquidacion ordenada del Fondo conforme a
las reglas establecidas en la Estipulacion 19.3 de la presente

Escritura de Constitucion;

(iii) Obligatoriamente, en el supuesto previsto en el articulo
19 del Real Decreto 926/1998, que establece la obligacién de
liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que hubieran

transcurrido cuatro (4) meses desde que tuviera lugar un evento



determinante de la sustitucién forzosa de la Sociedad Gestora,
por ser ésta declarada en concurso de acreedores, asi como en el
supuesto de que fuere revocada su autorizacion, sin que hubiese
encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse
de la gestion del Fondo nombrada de conformidad con lo
dispuesto en la Estipulacion 2.3 de la presente Escritura de
Constitucién y en el apartado 3.7.2 del Mddulo Adicional. -----------

(iv) Cuando se produzca un impago indicativo de un
desequilibrio grave y permanente en relacion con alguno de los

Bonos o con algun crédito no subordinado o se prevea que se va

a producir.
(v) En la Fecha de Pago que preceda en al menos seis (6)
meses a la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo (tal y como

este término se define en la Estipulacién 9.9.2 de la presente

Escritura de Constitucion).

(vi) En el supuesto de que la Sociedad Gestora cuente con
el consentimiento y la aceptacion expresa de todos los bonistas y
de todos los que mantengan contratos en vigor con el Fondo,
tanto en relacion al pago de las cantidades que dicha Liquidacion

Anticipada del Fondo implique como en relacion al procedimiento



en que deba ser llevada a cabo.

La liquidacion del Fondo debera ser comunicada
previamente a la CNMV y después a los titulares de los Bonos, en
la forma prevista en el apartado 4 del Médulo Adicional y en la
Estipulacién 17 de la presente Escritura de Constitucion, con una
antelacion minima de treinta (30) Dias Habiles a aquél en que

haya de producirse la amortizacion anticipada, que debera

efectuarse necesariamente en una Fecha de Pago.

5.2. Extincion del Fondo.

La extincién del Fondo se producira (i) por la amortizacion
integra de los Activos que agrupa (ii) por la amortizacion integra
de los Bonos (iii) por la finalizacion del proceso de Liquidacion
Anticipada previsto en la Estipulacién 5.1 anterior, (iv) por la
llegada la Fecha de Vencimiento Legal (tal y como este término
se define en la Estipulaciéon 9.9.2 de la presente Escritura de
Constitucién) y (v) cuando no se confirmen las calificaciones
provisionales como definitivas de los Bonos antes de la

Fechainicio-del-Periode de Suscripcion.

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

extincion del Fondo.

5.3. Actuaciones para la liquidacion y extincion del

Fondo.



Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, lleve a cabo la liquidacién y extincién del Fondo y, en su
caso, la liquidacién anticipada del Fondo y la amortizaciéon
anticipada de la emisidon de los Bonos en aquellos supuestos que
se determinan en la Estipulacién 5.1 anterior y, en concreto, para
que el Fondo disponga de liquidez suficiente para hacer frente a
sus obligaciones de pago, procedera la Sociedad Gestora, en

nombre del Fondo, a llevar a cabo alguna o todas de las

siguientes actuaciones:

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

los Activos. Para el ejercicio del derecho de tanteo, el Cedente



dispondra de un plazo de cinco (5) Dias Habiles desde la fecha
en que la Sociedad Gestora le comunique las condiciones (precio,
forma de pago, etc.) en que se procedera a la enajenacion de los

Activos. La oferta del Cedente debera igualar al menos, la mejor

de las ofertas efectuadas por terceros.

En el supuesto de que ninguna oferta llegara a cubrir el
valor del principal mas los intereses devengados y no cobrados
de los Activos pendientes de amortizar, la Sociedad Gestora
debera aceptar la mejor oferta recibida por los Activos que, a su
juicio, cubra el valor de mercado de los mismos. Para fijar el valor
de mercado, la Sociedad Gestora podra obtener de terceras
entidades distintas de las anteriores los informes de valoracion
que juzgue necesarios. En este supuesto, el Cedente gozara
igualmente del derecho de tanteo anteriormente descrito, siempre
que su oferta iguale, al menos, la mejor de las efectuadas por

terceros.

Este derecho de tanteo no implica, en ningun caso, un

pacto o declaracion de recompra de los Activos por parte del

Cedente; y/o

(i) vender cualesquiera otros activos del Fondo diferentes
de los Activos y del efectivo por un precio no inferior al de
mercado. Para fijar el valor de mercado, la Sociedad Gestora
solicitara de, al menos una entidad especializada en la valoracion

o comercializacién de activos similares a aquellos cuya venta se



pretenda, los informes de valoracibn que juzgue necesarios,
procediendo a la venta de los activos en cuestion por el

procedimiento que permita obtener un precio mas alto en el

mercado; y/o

(iii) cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios

para el proceso de liquidacion del Fondo.

La Sociedad Gestora aplicara inmediatamente todas las
cantidades que haya obtenido por la enajenacion de los Activos y
cualesquiera otros activos del Fondo al pago de los diferentes
conceptos, en la forma, cuantia y orden de prelacion que
corresponde, segun se determina en la Estipulacion 19.3 de la
presente Escritura de Constitucién. La Amortizacién Anticipada de
la totalidad de los Bonos en cualquiera de los supuestos previstos
en la Estipulacién 5.1 anterior, se realizard por el Saldo de
Principal Pendiente de Pago hasta esa fecha mas los intereses
devengados y no pagados desde la ultima Fecha de Pago hasta
la fecha de Amortizacion Anticipada, que debera coincidir
necesariamente con una Fecha de Pago, deducida, en su caso, la
retencion fiscal y libre de gastos para el tenedor, cantidades que,

a todos los efectos legales, se reputaran en esta ultima fecha,



vencidas, liquidas y exigibles.

En el supuesto de que, una vez liquidado el Fondo y
realizados todos los pagos previstos conforme al Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién establecido en la Estipulacion
19.3 siguiente, existiera algun remanente o0 se encontraren
pendientes de resolucidon procedimientos judiciales o notariales
iniciados como consecuencia del impago, por algun Deudor de los
Activos (todo ello de conformidad con lo dispuesto en la
Estipulacion 8.13 de la presente Escritura de Constitucién), tanto
el citado remanente como la continuacién y/o el producto de la
resoluciéon de los procedimientos citados seran a favor de

Santander.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y
representacion del Fondo, no procedera a la extincién del Fondo
hasta que no haya procedido a la liquidacion de los Activos y
cualesquiera otros activos remanentes del Fondo y a la
distribucién de los fondos disponibles del Fondo, siguiendo el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en la
Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. --------

Transcurrido un plazo maximo de seis (6) meses desde la
liquidacién de los Activos y cualesquiera otros activos remanentes
del Fondo vy la distribucion de los fondos disponibles, la Sociedad
Gestora otorgara un acta notarial declarando (i) extinguido el

Fondo, asi como las causas previstas en la presente Escritura de



Constitucién y en el Folleto que motivaron su extincion, (i) el
procedimiento de comunicacion a los tenedores de los Bonos y a
la CNMV llevado a cabo, vy (iii) la distribucién de las cantidades
disponibles del Fondo siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion previsto en la Estipulacion 19.3 de la presente
Escritura de Constitucién, y dara cumplimiento a los demas
tramites administrativos que resulten procedentes. Dicho
documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la
CNMV.

En el supuesto de que se produjese la causa de extincion
prevista en el apartado 5.2(v) anterior, se resolvera la constitucion
del Fondo asi como la emision de los Bonos y los contratos
suscritos por la Sociedad Gestora, actuando en nombre del
Fondo, a excepcion del Contrato de Préstamo Subordinado a que
se hace referencia en la Estipulacion 15.1 de la presente Escritura
de Constitucion, con arreglo al cual se satisfaran los gastos de
constitucion y emisidn en que el Fondo hubiera podido incurrir.
Dicha resolucion sera comunicada inmediatamente a la CNMV v,
transcurrido un (1) mes desde que tuviese lugar la causa de

resolucion de la constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora



otorgara acta notarial que remitird a la CNMV, a la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion vy
Liquidacion de Valores (en adelante, “lberclear”), al Mercado de
Renta Fija de la Asociacion de Intermediarios de Activos
Financieros (en adelante “Mercado AIAF”) y a las Agencias de
Calificacion, declarando la extincion del Fondo y su causa. ---------
SECCION I
CESION DE ACTIVOS
6. CESION DE LOS ACTIVOS.

6.1Cesion de los Activos.
Santander cede al Fondo, en este acto de constitucion del
mismo y en virtud de la presente Escritura de Constitucion, los

Activos.

El Fondo adquiere el cien por cien (100%) del Saldo Vivo de
los Activos adquiridos en el dia de hoy, Fecha de Constitucion del
Fondo, con sujecion a los términos y condiciones de la presente
Escritura de Constitucion y los Requisitos y Declaraciones de la
Estipulacion 7 de la presente Escritura de Constitucion y con las
caracteristicas econdmico financieras contenidas en el apartado 2

del Moédulo Adicional.

Dicha cesién es plena e incondicional y se realiza hasta el

total vencimiento de los Activos derivados de los Préstamos

objeto de la cesidn.

6.1.1 Cesion de los Activos derivados de Préstamos



Hipotecarios.

La cesion de los Activos derivados de Préstamos
Hipotecarios se lleva a cabo en virtud de la presente Escritura de
Constitucidon, mediante la emisién, por parte de Santander, de
Certificados de Transmisiéon de Hipoteca (en adelante,
“Certificados de Transmision de Hipoteca” o “CTH”) de
conformidad con lo dispuesto en la Disposicion Adicional Quinta
de la Ley 3/1994, segun redaccion dada por el segun redaccion
dada por la Disposicion Final Primera de la Ley 41/2007, en cuya
virtud se aplica a la emision de CTH la legislacién vigente
aplicable a las participaciones hipotecarias, en todo lo que sea de
aplicacion, que seran suscritos por la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo y en las condiciones siguientes: ----------

"1 Emision de los CTH.

El Cedente emite en este acto [—NUEVE MIL
TRESCIENTOS SESENTA Y OCHO} (9.368[]) Certificados de

Transmision de Hipoteca por un importe total de MIL
OCHOCIENTOS MILLONES VEINTISEIS EUROS CON TRES
CENTIMOS DE _EURO[}euros (1.800.000.026,03[-} €) que

representan cada uno de ellos una participacion del cien por cien




(100%) del Saldo Vivo de los Activos a los que corresponden. -----

Los Certificados de Transmision de Hipoteca se emiten por
el Cedente con sujecion a lo dispuesto en la Disposicion Adicional
52 de la Ley 3/1994, segun redaccién dada por la Disposicion
Final Primera de la Ley 41/2007, en la Ley 19/1992 y en la
legislacion sobre el Mercado Hipotecario (Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario (en adelante “Ley
2/19817) y Real Decreto 716/2009, de 24 de abril, por el que se
desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de regulacion del mercado hipotecario y otras normas del
sistema hipotecario y financiero (en adelante “Real Decreto
716/2009”)), y demas disposiciones aplicables, en virtud de la

cual se aplica a los CTH la legislacién vigente aplicable a las

participaciones hipotecarias.
"I Representacion de los Certificados de Transmision

de Hipoteca.

Los Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos en
este acto por el Cedente se representan en un titulo nominativo
multiple, que contiene las menciones minimas que se recogen en

el articulo 29 del Real Decreto 716/2009.

Tanto para los supuestos de tener que efectuar la
sustitucion de algun Certificado de Transmision de Hipoteca,
como para el caso de que se proceda por la Sociedad Gestora,

en representacion y por cuenta del Fondo o por Santander, a la



ejecucion de un Préstamo Hipotecario sobre el que se haya
emitido un determinado Certificado de Transmision de Hipoteca,
asi como si procediéndose a la Liquidacion Anticipada del Fondo,
en los supuestos y con las condiciones de la Estipulacion 5 de la
presente Escritura de Constitucién y en el apartado 4.4.3 del
Documento de Registro, haya de tener lugar la venta de los
citados Certificados de Transmision de Hipoteca, el Cedente se
compromete a fraccionar, en su caso, cualquier titulo multiple en
tantos titulos individuales o globales como fueren necesarios, a

sustituirlo o canjearlo para la consecucion de las anteriores

finalidades.

Asimismo, si se efectua la sustitucion de algun Certificado
de Transmision de Hipoteca o, en su caso, la recompra del mismo
por el Cedente, segun lo previsto en la presente Estipulacion,
Santander emitira un nuevo titulo multiple que recogera el nimero
de Certificados de Transmision de Hipoteca que existan en esa
fecha y que sera canjeado por el entregado en la fecha del
presente otorgamiento o en la anterior fecha de cesién y/o

sustitucion.

Se incorpora como documento unido a la presente escritura



un ejemplar facsimil del titulo multiple representativo de
Certificados de Transmisién de Hipoteca, figurando como Anexo

VI.

] Transmisibilidad y registro de los CTH.
Tal y como establece el Real Decreto 716/2009, los CTH

seran transmisibles mediante declaracion escrita en el mismo
titulo y, en general, por cualquiera de los medios admitidos en

Derecho. La transmisiéon del CTH y el domicilio del nuevo titular

deberan notificarse por el adquirente al Cedente.
El transmitente no respondera de la solvencia del Cedente
ni de la del Deudor del Préstamo Hipotecario, asi como tampoco

de la suficiencia de la hipoteca que lo garantice.

El Cedente, en cuanto emisor de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, llevara un libro especial en el que
anotara los Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos
sobre cada Préstamo Hipotecario, asi como las transferencias de
los mismos que se le notifiquen. En el propio libro anotara los
cambios de domicilio que le hayan sido notificados por los
titulares de los Certificados de Transmision de Hipoteca. ------------

En dicho libro constaran ademas los siguientes datos: -------

a) Fecha de apertura y vencimiento del Préstamo

Hipotecario, importe inicial del mismo y forma de liquidacion. ------

b) Datos registrales de la hipoteca.

Dado el caracter de inversor cualificado del Fondo y la



suscripcion por éste de los Certificados de Transmision de
Hipoteca, a los efectos del parrafo segundo del articulo 29.1 del
Real Decreto 716/2009, la emisién de los Certificados de
Transmision de Hipoteca no sera objeto de nota marginal en cada
inscripcion de la hipoteca correspondiente a cada uno de los
Préstamos Hipotecarios en el Registro de la Propiedad.--------------

) Transmisiones patrimoniales.

Los actos de emisién, transmision, reembolso y cancelacion
de los Certificados de Transmision de Hipoteca estan exentos del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo previsto por el articulo 35 del
Real Decreto 716/2009.

1 Suscripcion de los CTH.
La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, suscribe integramente, en este acto, los nueve mil
trescientos sesenta y ocho (9.368) Certificados de Transmision de
Hipoteca emitidos por el Cedente, con sujecion a los términos y
condiciones que se recogen en la presente Escritura de

Constitucion.

La suscripcion de los Certificados de Transmision de



Hipoteca y la cesidén de los Préstamos Hipotecarios sera efectiva

desde esta misma fecha.

6.1.2 Precio de la cesion de los Activos

El precio de venta o cesidon de los Activos sera a la par, es
decir, el Saldo Vivo de los Activos agrupados en el Fondo en

virtud de la presente Escritura de Constitucion.

El Cedente no percibira intereses por el aplazamiento del
pago del precio de venta desde la fecha de hoy (Fecha de
Constitucién del Fondo) hasta la Fecha de Desembolso. ------------

Santander, en su condicién de Agente de Pagos, procedera
a abonar al Fondo, antes de las 15:00 horas (hora CET) de la
fecha, valor ese mismo dia, en que quede integramente
desembolsada la emisibn de Bonos (28 de julio de 2011)
conforme a lo dispuesto en la Estipulacion 10 de la presente
Escritura de Constitucion (en adelante, la “Fecha de
Desembolso”). Mediante orden cursada por la Sociedad Gestora
a Santander, en su condicion de Agente de Pagos, para que
procedera a abonar en la cuenta de tesoreria abierta en
Santander a nombre del Fondo (en adelante, la “Cuenta de
Tesoreria”), mediante la oportuna transferencia, valor ese mismo
dia, el importe de la emisién, conforme a lo establecido en el
Contrato de Direccién, Suscripcion y Agencia de Pagos, descrito
en la Estipulacién 15.4 de la presente Escritura de Constitucion.--

En caso de que fuera resuelta la constitucion del Fondo v,



consecuentemente, la cesion de los Activos conforme a lo
previsto en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro y en la
Estipulacion 5.3 de la presente Escritura: (i) se extinguira la
obligacion de pago del precio total por parte del Fondo por la
adquisicion o cesidon de los Activos, (ii) la Sociedad Gestora
estara obligada a restituir a Santander en cualesquiera derechos
qgue se hubieran devengado a favor del Fondo por la cesion de los
Activos y (iii) se cancelaran los Certificados de Transmisiéon de

Hipoteca.

6.1.3 Legislacion aplicable a la cesién de los Activos.----

La Cesién de los Activos se va a llevar a cabo mediante la
emision por parte de Santander de los CTH (representando cada
uno de ellos una participacion del cien por cien (100%) del Saldo
Vivo de los Activos derivados de Préstamos Hipotecarios a los
qgue correspondan) que seran suscritos integramente por el Fondo
a través de su Sociedad Gestora, en virtud de la presente
Escritura de Constitucidn y en los términos aqui establecidos, y
todo lo anterior de acuerdo con lo dispuesto en la Disposicion
Adicional 5% de la Ley 3/1994, segun redaccion dada por la Ley
41/2007; la Ley 2/1981; el Real Decreto 716/2009; y demas



regulacion vigente en cada momento aplicable a |la
transmisibilidad y adquisicion de titulos del mercado hipotecario. -

6.2 Responsabilidad del Cedente y sustitucién de los
Activos.

6.2.1 Responsabilidad del Cedente.

Santander no respondera de la solvencia del Deudor ni de

la suficiencia de las garantias de los Activos.

Santander Uunicamente respondera de la existencia y
legitimidad de los Activos en el momento de la cesion en los
términos y condiciones que se declaran en la presente Escritura
de Constitucion, asi como de la personalidad con la que efectua
la cesidn y de las declaraciones recogidas en la Estipulacion 7 de
la presente Escritura de Constitucidn y en el apartado 2.2.8 del

Modulo Adicional.

6.2.2 Sustitucion de los Activos.

En el supuesto de amortizacién anticipada de los Activos
por reembolso anticipado del capital del Préstamo
correspondiente, no tendra lugar sustitucion alguna de los

mMismos.

En el caso de que alguno de los Activos estuviese afectado
por un vicio oculto por no ajustarse en la fecha de cesion al Fondo
a los requisitos que tales Activos deben reunir para ser
susceptibles de ser cedidos al Fondo y a las declaraciones

realizadas a tal efecto por el Cedente a la Sociedad Gestora



reproducidas en la Estipulacion 7 de la presente Escritura de
Constitucién y en el apartado 2.2.8 del Modulo Adicional, o no
reunir en esa fecha las caracteristicas comunicadas por
Santander a la Sociedad Gestora, la parte que tuviere
conocimiento de dicha circunstancia, sea el Cedente o la
Sociedad Gestora, lo notificara por escrito a la otra, debiendo
ambas partes, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes,
proceder a la subsanacion de dicho vicio oculto o, si dicho vicio
oculto no fuera susceptible de subsanacion, a la sustitucién del
Activo afectado por otro u otros con saldo vivo total igual o
ligeramente inferior al del Activo sustituido y que deberan cumplir
con las declaraciones del Cedente a la Sociedad Gestora
reproducidas en la Estipulacion 7 de la presente Escritura de
Constitucién y en el apartado 2.2.8 anterior y ser homogéneos en
plazo residual, tipo de interés y valor de principal pendiente de
reembolso, rango de las hipotecas, relacion entre el principal
pendiente de reembolso y el valor de tasacion de la propiedad o
propiedades hipotecadas, y calidad de la garantia de forma que el
equilibrio financiero del Fondo y la calificacion de los Bonos no se

vean afectados por la sustituciéon. EI Cedente comunicara a la



Sociedad Gestora las caracteristicas de los Préstamos

Hipotecarios que propone ceder en sustitucion.

La sustitucion se llevara a cabo mediante la cancelacion del
Certificado de Transmisién Hipotecaria afectado y la emision y
suscripcion por el Fondo del Certificado de Transmisiéon
Hipotecaria que vaya a sustituirlo (con emision por el Cedente de
un nuevo titulo multiple que recoja el numero de Certificados de
Transmision Hipotecaria que existan en esa fecha y que sera
canjeado por el entregado en la fecha del presente otorgamiento
o en la anterior fecha de cesién y/o sustitucion). Dicha emisidén de
Certificado de Transmisién Hipotecaria por Santander vy
sustitucion por parte de la Sociedad Gestora, en representacion
del Fondo, se efectuara mediante el otorgamiento de la
correspondiente Acta Notarial que recogera los datos relativos al
Certificado de Transmision de Hipoteca a sustituir y al Préstamo
Hipotecario subyacente al mismo, como al nuevo Certificado de
Transmision de Hipoteca emitido, con los datos del Préstamo
Hipotecario, asi como el motivo de la sustitucion y las variables
que determinan el caracter homogéneo de ambos Certificados de
Transmision de Hipoteca, segun lo descrito anteriormente, copia
de la cual se entregara a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, a la Entidad encargada del Registro Contable, y a AIAF,
comunicandose igualmente a las Agencias de Calificacion.

Santander debera reembolsar al Fondo cualesquiera cantidades



impagadas relativas al Activo sustituido mediante su abono en la
Cuenta de Tesoreria. Asimismo, en el caso de que el Saldo Vivo
del Activo sustituto sea ligeramente inferior al del Activo sustituido,
Santander debera reembolsar al Fondo la diferencia, tomando en
cuenta el valor nominal, los intereses devengados y no vencidos
correspondientes asi como cualesquiera cantidades impagadas
relativas a dicho Activo, mediante su abono en la Cuenta de

Tesoreria en la fecha correspondiente.

En particular, la modificacion por el Cedente en su calidad
de Administrador, durante la vigencia de los Préstamos, de las
condiciones de éstos sin sujecion a los limites establecidos en la
legislacion especial aplicable y a los términos pactados entre el
Fondo y el Cedente en la Estipulacion 8.12 de la presente
Escritura de Constitucion y en el apartado 3.7.1 del Moddulo
Adicional, y, por tanto, absolutamente excepcional, supondria un
incumplimiento por parte del Cedente de sus obligaciones que no
debe ser soportado por el Fondo. Ante dicho incumplimiento, el
Fondo, a través de la Sociedad Gestora, podra (i) exigir la
correspondiente indemnizacion por dafios y perjuicios e (ii) instar

la sustitucion o recompra de los Activos afectados, de



conformidad con lo dispuesto en la presente Estipulacién, no
suponiendo ello que el Cedente garantice el buen fin de la
operacion, sino la necesaria reparacion de los efectos producidos
por el incumplimiento de sus obligaciones, de conformidad con el
articulo 1.124 del Cdédigo Civil. La Sociedad Gestora comunicara
de forma inmediata a la CNMV las sustituciones o amortizaciones
de Activos que se realicen como consecuencia del incumplimiento
por parte del Cedente. Los gastos que las actuaciones para
remediar el incumplimiento del Cedente originen deben ser
soportados por éste, sin poder repercutirse al Fondo. ---------------

En el caso de que la sustitucion referida no pueda tener
lugar o no se lleve a cabo dentro del plazo de diez (10) Dias
Habiles, la Sociedad Gestora amortizara anticipadamente el
Certificado de Transmision Hipotecaria afectado, debiendo
Santander en tal caso reembolsar al Fondo el Saldo Vivo del
mismo, junto con los intereses devengados y no pagados
correspondientes, asi como cualesquiera cantidades impagadas
relativas a dicho Activo, mediante su abono en la Cuenta de

Tesoreria.

Las resoluciones de los Activos afectados seran
comunicadas a la CNMV y a las Agencias de Calificacion. ---------
6.3 Derechos conferidos al Fondo por la cesion de los

Activos.

El Fondo, en cuanto titular de los Activos, ostentara los



derechos reconocidos al cesionario en el articulo 1.528 del
Cadigo Civil.

En concreto, los Activos confieren los siguientes

derechos:

a) la totalidad de las cantidades que se devenguen por la

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

intereses ordinarios de los Activos;

c) la totalidad de las cantidades devengadas por los

intereses de demora de los Activos;

d).- cualesquiera cantidades o activos percibidos por
ejecucion judicial o notarial de la garantia, por la enajenacion o
explotacion de los inmuebles adjudicados al Fondo en ejecucién
de las hipotecas, o en administracion y posesion interina de la
finca (en proceso de ejecucion) hasta el importe de las cantidades
adeudadas por el Deudor respectivo, adquisicion al precio de
remate o importe determinado por resolucion judicial; y --------------

e) todos los posibles derechos o indemnizaciones que
pudieran resultar a favor de Santander, incluyendo no soélo las

derivadas de los contratos de seguros (cuando los haya) cedidos



por Santander al Fondo y los derivados de cualquier derecho

accesorio a los Activos.

La cesion de los Activos comprendera la totalidad del Saldo
Vivo de los Activos, es decir, las cantidades devengadas de
principal y no ingresadas al Fondo junto con las cantidades aun
no devengadas de principal y pendientes de vencimiento de los
Activos, asi como las cantidades vencidas y no cobradas de
principal. Asimismo, la cesién de los Activos comprendera los
intereses ordinarios y de demora que han sido devengados desde

la fecha del presente otorgamiento

Las comisiones derivadas de los Activos cedidos no son

objeto de cesion al Fondo.
Todos los derechos anteriormente mencionados se

devengaran a favor del Fondo desde el dia de hoy, Fecha de

Constitucion del Fondo.

Los derechos del Fondo resultantes de los Activos estan
vinculados a los pagos realizados por los Deudores contra los
Préstamos vy, por tanto, quedan directamente afectados por la
evolucion, retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia de los

mMismos.

6.4 Notificacion a los Deudores.

La Sociedad Gestora y el Cedente han acordado no
notificar la cesién a los respectivos Deudores. A estos efectos, la

notificacidn no es requisito para la validez de la cesién de los



Préstamos y los Certificados de Transmision de Hipoteca. ----------

No obstante, el Cedente otorgara las mas amplias
facultades que en Derecho sean necesarias a la Sociedad
Gestora para que ésta pueda, en nombre del Fondo, notificar la
cesion a los Deudores en el momento que lo estime oportuno. ----

No obstante, en caso de concurso, o indicios del mismo, de
intervenciéon por el Banco de Espana, de liquidacion o de
sustitucion del Administrador o porque la Sociedad Gestora lo
estime razonablemente justificado, ésta podra requerir al
Administrador para que notifique a los Deudores (y, en su caso, a
los terceros garantes y a las correspondientes compaiias de
seguros) la transmisién al Fondo de los Préstamos pendientes de
reembolso, asi como que los pagos derivados de los mismos sélo
tendran caracter liberatorio si se efectian en la Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No obstante, tanto en caso
de que el Administrador no hubiese cumplido la notificacién a los
Deudores dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la
recepcion del requerimiento, como en caso de concurso del
Administrador, sera la propia Sociedad Gestora, directamente la

que efectue la notificacion a los Deudores. La Sociedad Gestora



realizara dicha notificacion en el plazo de tiempo mas breve

posible.

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

7. DECLARACIONES Y GARANTIAS DE SANTANDER. --

Santander, como titular de los Préstamos de los que derivan
los Activos objeto de cesién al Fondo, declara y garantiza a la

Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, lo

siguiente:

(a) En relacién con Santander:
(1) Que Santander es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacion vigente y se halla inscrita

en el Registro Mercantil de Santander.

(2) Que los organos sociales de Santander han adoptado
validamente todos los acuerdos sociales necesarios para la
cesion al Fondo de los Activos y para otorgar la presente

Escritura de Constitucion y los contratos descritos en las

Estipulaciones 15.1, 15.2, 15.3 y 15.4 siguientes.
(3) Que Santander esta facultado para participar en el
Mercado Hipotecario. Asimismo, Santander esta facultado para

otorgar todos los Préstamos que se ceden en virtud de la

presente Escritura de Constitucion.

(4) Que ni a la fecha de la presente Escritura de



Constitucién, ni en ningun momento desde su constitucion, se ha

encontrado Santander en situacion de insolvencia, concurso,

suspension de pagos o quiebra.

(5) Que tiene las cuentas anuales correspondientes a los
tres ultimos ejercicios cerrados (2008, 2009 y 2010) debidamente
auditada Las cuentas anuales auditadas correspondientes a los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2008, 2009 y 2010 han
sido registradas en la CNMV y depositadas en el Registro

Mercantil.

(6) Que, conforme lo dispuesto en el Real Decreto 771/2011
de 3 de junio, el Cedente retendra en el Fondo, de manera

constante, un interés econémico neto significativo, en los términos

requeridos por Banco de Espania.

(b) En relacion con los Activos:

(1) Que los Activos existen, son validos y ejecutables de
acuerdo con la legislacion aplicable, habiéndose observado en su

constitucion todas las disposiciones legales vigentes.

(2) Que los datos incluidos en el Folleto y en la presente
Escritura de Constitucion en relacion con los Activos coinciden

con los datos enviados por el Cedente en la fecha de seleccion y



cesion de la cartera.
(3) Que desde el momento de su concesion o subrogacion,
segun sea el caso, los Activos han sido y estan siendo

administrados por Santander de acuerdo con los procedimientos

habituales que tiene establecidos.

(4) Que Santander ha seguido fielmente la politica de
concesion de créditos de Santander vigente en cada momento, en
la concesion de todos y cada uno de los Préstamos, si bien el
47,71% del Saldo Vivo de los Préstamos ha sido concedido
recientemente, reflejando el apartado 2.2.7 del Modulo Adicional

la politica de concesion de créditos actual.

(5) Que los Activos derivan de préstamos bilaterales
concedidos por Santander a particulares con domicilio en Espania,
con la finalidad de financiar la adquisicion de vivienda terminada o
la subrogacion en financiaciones concedidas a promotores para la
construccién de viviendas en Espafia, siendo todos los Deudores

personas fisicas.

(6) Que los Préstamos de la cartera no provienen de
operaciones de renegociacion de Préstamos que se encuentren

en situacién de impago.

(7) Que los Activos estan denominados y son pagaderos en
euros y estan garantizados mediante hipoteca inmobiliaria.---------
(8) Que los Activos devengan interés a tipo fijo o variable

referenciado a algun indice de mercado, sin que, en ningun caso,



se prevea un limite maximo ni minimo en el tipo de interés

aplicable.

(9) Que todos los Activos tienen una fecha de vencimiento

igual o anterior al 5 de enero de 2051.
(10) Que los Activos han sido originados en el curso

ordinario de los negocios de Santander._~ —eeemmeeeee

(11) Que Santander ostenta la titularidad de los Activos,
libre de cargas o reclamaciones, no habiendo recibido Santander
notificacion de reclamacidn o compensacion alguna con
anterioridad a su cesion al Fondo y no existiendo impedimento

alguno para la emisién de los Certificados de Transmision de

Hipoteca.

(12) Que la documentacién en la que se formalizaron los
Préstamos Hipotecarios no incluye impedimentos a la libre
transmision de los mismos al Fondo ni a la cesién de los derechos
que le correspondan a Santander como beneficiario de los
contratos de Seguro de Dafios, y si fuera necesario el
consentimiento del Deudor, dicho consentimiento ha sido

obtenido.

(13) Que los pagos del Deudor derivados de los Préstamos



no estan sujetos a deduccion o retencion alguna de indole

tributaria.
(14) Que constituye una obligacién valida y vinculante de

pago para el Deudor y es exigible de acuerdo con sus propios

términos.
(15) Que el pago de las cuotas de principal e intereses de
los Activos se produce mediante domiciliacién bancaria generada

automaticamente y autorizada por el correspondiente Deudor en

el momento de formalizar la operacion.
(16) Que los Activos se rigen por la ley espaniola. -------------
(17) Que ninguna persona tiene, respecto de los Activos, un

derecho preferente al Fondo.

(18) Ninguno de los Préstamos tendra pagos pendientes por

un plazo superior a treinta (30) dias.

(19) Que conforme a sus registros internos, ninguno de los
Préstamos corresponde a financiaciones concedidas a
promotores inmobiliarios para la construccion o rehabilitacién de

viviendas y/o inmuebles comerciales o industriales destinados a la

venta.

(20) Que no tiene conocimiento de que ninguno de los
Deudores sea titular de ningun derecho de crédito frente a
Santander que le confiera el derecho a ejercitar la compensacion

frente al mismo y que pudiera afectar negativamente a los

Activos.



(21) Que, en la fecha del presente otorgamiento, no ha

recibido ninguna notificacion de amortizacion anticipada total o

parcial de los Préstamos.

(22) Que cada uno de los Préstamos esta garantizado por
hipoteca inmobiliaria con rango de primera, 0, en su caso, con
rango posterior (si bien este ultimo supuesto esta referido a
hipotecas previas con deuda cancelada econémicamente y cuyo
tramite de cancelacion registral esta pendiente), sin que los
inmuebles hipotecados se encuentren afectos a prohibiciones de

disponer, condiciones resolutorias o cualquier otra limitacion de

dominio.
(23) Que el LTV de los Préstamos en la fecha del presente
otorgamiento se encuentra por debajo del 100% del valor de

tasacion de las fincas hipotecadas en garantia de los

correspondientes Préstamos subyacentes.

(24) Que todos Ilos Préstamos Hipotecarios estan
formalizados en escritura publica y todas las hipotecas se
encuentran debidamente constituidas e inscritas en los
correspondientes Registros de la Propiedad. La inscripcidn de las

fincas hipotecadas esta vigente y sin contradiccion alguna. ---------



(25) Que los Préstamos Hipotecarios no estan
instrumentados en titulos valores, ya sean nominativos, a la orden

o al portador.

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

hipotecarias.

(27) Que los inmuebles hipotecados en virtud de los
Préstamos Hipotecarios no se hallan incursos en la situacion de
bienes excluidos para ser admitidos en garantia (por encontrarse
fuera de ordenacion urbana) conforme al articulo 11.1 del Real
Decreto 716/2009, de 24 de abril, por el que se desarrollan
determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de
Regulacién del Mercado Hipotecario y otras normas del sistema

hipotecario y financiero.

(28) Que los Préstamos Hipotecarios no se encuentran
entre los créditos excluidos del articulo 12.2 del Real Decreto

716/2009.

(29) Que las copias de todas las escrituras de hipoteca a
que se refieren los Préstamos Hipotecarios estan debidamente
depositadas en los archivos de Santander, adecuados al efecto, a
disposicion de la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo y todos los Préstamos Hipotecarios estan
claramente identificados, tanto en soporte informatico como por

sus escrituras.




(30) Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios
de cualquier tipo en relacion con los Préstamos Hipotecarios que
puedan perjudicar la validez de los mismos o0 que puedan dar
lugar a la aplicacion del articulo 1.535 del Cédigo Civil, o de la
existencia de circunstancias que puedan dar lugar a la ineficacia
del contrato de adquisicion del inmueble hipotecado en garantia

de los Préstamos Hipotecarios.

(31) Que no tiene conocimiento de la existencia de ninguna
circunstancia que impida la ejecucion de la garantia hipotecaria. --

(32) Que todos los inmuebles han sido objeto de tasacion
por entidades debidamente facultadas al efecto y aprobadas por
Santander, estando acreditada dicha tasacibn mediante la
correspondiente certificacion. Las tasaciones efectuadas cumplen
todos los requisitos establecidos en la legislacion sobre el

mercado hipotecario.

(33) Que Santander no tiene conocimiento de que se haya

producido el desmerecimiento de la tasacion de ninguna finca

hipotecada en mas de un 20%.
(34) Que las viviendas hipotecadas se encuentran

construidas y terminadas y que pertenecen en pleno dominio y en



su totalidad al respectivo hipotecante (persona fisica), no teniendo
conocimiento Santander de la existencia de litigios sobre la
titularidad de dichos inmuebles que puedan perjudicar a las

hipotecas.

(35) Que la direccidén y/o el numero de finca registral de
cada propiedad hipotecada correspondiente a cada Préstamo

Hipotecario que figura en la base de datos de Santander coincide

con la que consta en la Escritura Publica.

(36) Que los Deudores de los Préstamos que sean
empleados del Santander en el momento en el que cese su
relacion laboral con el mismo, pasaran de tener un tipo medio de
interés actual (Euribor a (1) aiio menos 0,35%) a tener un tipo de
mercado similar al resto de los clientes, en funcion del momento
en que se produzca el cese y que se renegociara en cada caso

particular.

(c) En relacién con los CTH:

(1) Que los CTH se emiten de acuerdo con lo establecido
en la (i) Ley 2/1981, (ii) el Real Decreto 716/2009, (iii) el Real
Decreto 1289/1991, (iv) la Disposicion Adicional Quinta de la Ley
3/1994, de 14 de abril, segun redaccién dada por la Ley 41/2007,
en cuya virtud se aplica a los Certificados de Transmision de
Hipoteca la legislacién vigente aplicable a las participaciones
hipotecarias, en todo lo que sea de aplicacion, (v) en la Ley

41/2007 y (vi) demas normativa aplicable.




(2) Que los CTH se emiten por el mismo plazo que resta

hasta el vencimiento y por el mismo tipo de interés de cada uno

de los Préstamos Hipotecarios que correspondan.
(3) Que en la fecha del presente otorgamiento, el Saldo

Vivo de cada uno de los Préstamos Hipotecarios es equivalente a

la cifra de capital del CTH a que corresponda.
(4) Que el respectivo 6rgano social del Cedente ha
adoptado validamente todos los acuerdos necesarios para la
emision de los Certificados de Transmision de Hipoteca. ------------
(5) Que la Sociedad Gestora ha obtenido de Santander,
como Cedente de los Activos, las declaraciones y garantias sobre
las caracteristicas, tanto de los Préstamos y los Certificados de
Transmision de Hipoteca como del mismo Cedente, que se
ratificaran en la presente Escritura de Constitucion.
SECCION IlI
ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS.
8. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS.--—-

8.1Administracion.

Santander, entidad Cedente de los Activos, de conformidad

con lo establecido en el articulo 2.2 del Real Decreto 926/1998,



se obliga a ejercer la custodia y administracién de los Activos,
regulandose las relaciones entre Santander y el Fondo por lo

dispuesto en la presente Escritura de Constitucion.

Santander, acepta el mandato recibido de la Sociedad
Gestora y, en virtud de dicho mandato, se compromete a lo

siguiente:

(i) A ejercer la administracién y gestiéon de los Activos
adquiridos por el Fondo en los términos del régimen y los
procedimientos ordinarios de administracion y gestion
establecidos en el Folleto y en la presente Escritura de

Constitucion;

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

diligencia en la prestacidn de los servicios previstos en el Mddulo

Adicional y en la presente Escritura de Constitucion;

(iii) A que los procedimientos que aplica y aplicara para la
administracion y gestidon de los Activos son y seguiran siendo
conformes a las leyes y normas legales en vigor que sean

aplicables;

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

Gestora con la debida lealtad;



(v) A indemnizar al Fondo por los danos y perjuicios que

puedan derivarse del incumplimiento de las obligaciones

contraidas.
La descripcion del régimen y procedimientos ordinarios de

los Servicios se describe en los siguientes apartados. ---------------

8.2. Duracion.
Los servicios seran prestados por Santander hasta que, una
vez amortizada la totalidad de los Activos, se extingan todas las
obligaciones asumidas por Santander en relacién con dichos

Activos, sin perjuicio de la posible revocacion anticipada de su

mandato.

Tanto en caso de incumplimiento por el Administrador de
las obligaciones establecidas en el Modulo Adicional o en la
presente Escritura de Constitucion, como por descenso de su
calificacion crediticia, disolucion, liquidacion, concurso del
Administrador o intervencion del Banco de Espaia, de tal modo
gue supongan un perjuicio o riesgo para la estructura financiera
del Fondo o para los derechos e intereses de los titulares de los

Bonos, la Sociedad Gestora podra realizar alguna de las

siguientes actuaciones:



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

Bonos.

(i) En el caso de no ser posible la actuacién anterior, la
Sociedad Gestora debera asumir directamente el desempeio de

los servicios.

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

la ejecucion de las mismas.

El Administrador, a su vez, podra voluntariamente renunciar
a ejercer la administracién y gestion de los Activos si fuera posible
conforme a la legislacién vigente en cada momento y siempre que
(i) fuera autorizada por la Sociedad Gestora, (ii) la Sociedad
Gestora hubiera designado un nuevo Administrador, (iii) el
Administrador hubiera indemnizado al Fondo por los dafios y
perjuicios que la renuncia y la sustitucion pudieran causarle
ademas cualquier coste adicional sera a su cargo, no
repercutiéndolo por tanto al Fondo, y (iv) no se produzca un

impacto negativo en la calificacion de los Bonos.




Sin perjuicio de la facultad de la Sociedad Gestora, en el
supuesto de descenso de la calificacidon crediticia, de proceder a
la sustitucion del Administrador tal y como se sefala
anteriormente, si la calificacion de la deuda no subordinada y no
garantizada a largo plazo del Administrador fuera inferior a Baa3
segun la segun las escalas de calificacion de Moody’s o dicha
calificacion fuera retirada, Santander, en su calidad de
Administrador, se compromete a buscar un administrador de
respaldo en un plazo de sesenta (60) Dias Habiles. En el caso de
que tras dicho periodo, no se encontrara un administrador de
respaldo dicha situacion se pondria en conocimiento de Moody’s.
El administrador de respaldo se comprometera unica vy
exclusivamente a ejercer las funciones propias del Administrador
en el caso de que se produzca la sustitucion del mismo. Los

costes y gastos del nombramiento del administrador de respaldo

seran por cuenta de Santander.
8.3. Responsabilidad de Santander en la custodia y

administracion.

Santander se compromete a actuar en la custodia y

administracion de los Activos con toda la diligencia debida y



respondera ante el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de
cualquier perjuicio que pudiera derivarse de su negligencia. --------

Santander indemnizara al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, de cualquier dafo, pérdida o gasto en que hubiera
incurrido por razon del incumplimiento de sus obligaciones de
custodia y/o administracion de los Préstamos y de la
documentaciéon relativa a los Préstamos Hipotecarios y a los

titulos multiples de los Certificados de Transmision de Hipoteca

que se depositen en Santander.
8.4. Responsabilidad de Santander en la gestiéon de

cobros.

Santander se compromete a actuar en la gestién de cobros
de los Préstamos con toda la diligencia debida y respondera ante

el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de cualquier perjuicio

que pudiera derivarse de su negligencia.

Santander no asume de ninguna forma responsabilidad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni
otorgara garantias o avales ni incurrira en pactos de recompra de
los Activos a excepcion de los que no se ajusten a las
declaraciones del Cedente reproducidas en el apartado 2.2.8 del
Modulo Adicional y en la Estipulacion 7 de la presente Escritura
de Constitucién, a lo establecido en el partado 2.2.9 del mismo y
a las condiciones y limitaciones recogidas 3.7.1.(11) del Mddulo

Adicional y en la Estipulacion 8.12 de la presente Escritura de



Constitucion.

8.5. Custodia de contratos, escrituras, documentos y

archivos.

El Administrador mantendra todos los contratos, copias de
escrituras, documentos y registros informaticos relativos a los
Activos y las podlizas de Seguros de Danos, en su caso, bajo
custodia segura y no abandonara la posesion, custodia o control
de los mismos si no media el previo consentimiento escrito de la
Sociedad Gestora al efecto, a no ser que un documento le fuere

requerido para iniciar procedimientos para la ejecuciéon de un

Activo.

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

caso de solicitudes de informacion del auditor de cuentas del



Fondo.

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

Caodigo de Comercio (garantia semejante a la retencion en prenda

de cosa depositada).

8.6. Gestion de cobros.

Santander, como gestor de cobros, recibira por cuenta del
Fondo cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores
derivadas de los Activos, tanto por principal o intereses, como
cualquier otro concepto incluidos los contratos de seguros
cedidos al Fondo, cuando los haya, y procedera a ingresar en la
Cuenta de Tesoreria las cantidades que correspondan al Fondo,

inmediatamente y, en todo caso, en un plazo no superior cuarenta

y ocho (48) horas.

8.7. Fijacion del tipo de interés.

En los Préstamos sujetos a un tipo de interés variable, el
Administrador continuara fijando dichos tipos de interés conforme
a lo establecido en los correspondientes Préstamos, formulando

las comunicaciones y notificaciones que se establezcan al efecto

en los respectivos contratos.

8.8.Anticipo de fondos.



Santander no anticipara, en ningun caso, cantidad alguna
gue no haya recibido previamente de los Deudores en concepto

de principal o cuota pendiente de vencimiento, intereses o carga

financiera, prepago u otros, derivados de los Activos.

8.9. Pdlizas de Seguros.

Santander debera utilizar esfuerzos razonables para
mantener en vigor y con plenos efectos las pdlizas de seguros
suscritas, en su caso, en relacion con cada uno de los Préstamos,
siendo Santander responsable frente al Fondo de los perjuicios
que se ocasionen en el mismo, en el supuesto de que no se
hayan mantenido en vigor y con plenos efectos las pdlizas de
seguros. ElI Administrador, en caso de concurso de los Deudores
y con objeto de mantener la calidad de los Activos, esta obligado
a anticipar el pago de las primas que no hayan sido satisfechas
por los Deudores, siempre que tuviera conocimiento de dicha

circunstancia, sin perjuicio de su derecho a obtener el reembolso

del Fondo, de las cantidades satisfechas.
Las actuaciones para el cobro de las indemnizaciones
derivadas de las polizas de seguros, en su caso, de acuerdo con

los términos y condiciones de los Préstamos Hipotecarios y de las



mencionadas pélizas de seguros.

8.10. Informacioén.
El Administrador debera informar periédicamente a la
Sociedad Gestora del grado de cumplimiento por los Deudores de
las obligaciones derivadas de los Activos, del cumplimiento por el
Administrador de su obligacion de ingreso de las cantidades
recibidas derivadas de los Activos, y las actuaciones realizadas

en caso de demora y subasta de inmuebles y de la existencia de

los vicios ocultos en los Activos.
El Administrador debera preparar y entregar a la Sociedad
Gestora la informacion adicional que, en relacion con los

Préstamos o los derechos derivados de los mismos, la Sociedad

Gestora razonablemente solicite.

8.11. Subrogacién del Deudor de los Activos.---------------

El  Administrador estara autorizado para permitir
sustituciones en la posicion del Deudor en los contratos de
Préstamo, exclusivamente en los supuestos en que las
caracteristicas del nuevo Deudor sean similares a las del antiguo
y las mismas se ajusten a los criterios contenidos en el
Memorandum sobre Criterios de Concesion de Préstamos,

descritos en el Anexo VIl de la presente Escritura de

Constitucién, y siempre que los gastos derivados de esta
modificacion sean en su integridad por cuenta de los Deudores.

La Sociedad Gestora podra limitar totalmente esta potestad del



Administrador cuando dichas sustituciones pudieran afectar

negativamente a las calificaciones otorgadas a los Bonos por las

Agencias de Calificacion.

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

Gestora.

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

Hipotecario y del CTH correspondiente.

8.12.Facultades y actuaciones en relacion a procesos

de renegociacion de los Préstamos.

La Sociedad Gestora habilita de forma general al
Administrador para llevar a cabo renegociaciones, sin su
consentimiento previo, en los términos y condiciones que se

describen a continuacion.

El Administrador no podra cancelar voluntariamente las



garantias de los Activos por causa distinta del pago del Préstamo,
renunciar sobre éstos, condonar los Préstamos en todo o en parte
o prorrogarlos, ni en general realizar cualquier acto que disminuya
el rango, la eficacia juridica o el valor econémico de las garantias
o de los Préstamos, sin perjuicio de que proceda a atender a
otras peticiones de los Deudores con igual diligencia y

procedimiento que si de otros préstamos se tratase.

No obstante lo anterior, el Administrador podra transigir
sobre los Activos en el sentido de poder aceptar por cuenta del
Fondo daciones en pago de inmuebles que constituyen la
garantia de los Préstamos con la limitacion de que no se cause
perjuicio econdmico al Fondo. En este supuesto, el producto de la
dacion correspondera integramente al Fondo hasta el total pago

de la deuda del Préstamo afecto.

En ningun caso, el Administrador podra entablar por su
propia iniciativa, sin que medie solicitud del Deudor,

renegociaciones del tipo de interés que puedan resultar en una

disminucion del tipo de interés aplicable a un Activo.
La Sociedad Gestora autoriza al Administrador para que
proceda a la renegociacién del tipo de interés aplicable a los

Préstamos solicitada por los Deudores, con los siguientes

requisitos:
a) El Administrador renegociara el tipo de interés de los

Préstamos a un tipo que sea considerado de mercado y que no



sea distinto al que el propio Administrador aplique en la
renegociacion de créditos y préstamos por él concedidos. A estos
efectos, se considerara tipo de interés de mercado el interés
ofrecido por entidades de crédito en el mercado espafol para

préstamos o créditos de importe y demas condiciones

sustancialmente similares al Préstamo.

b) En ningun caso la renegociacion del tipo de interés
aplicable tendra como resultado su modificacion a un tipo de
interés variable o indice distinto al de los tipos de interés o indices
que el Administrador utilice en los créditos y préstamos por él
concedidos. No obstante, sera posible una renegociacion que
tenga como resultado el cambio de un tipo de interés variable a

otro fijo.

Ademas, la facultad de renegociacion reconocida al
Administrador en el presente apartado se encuentra sujeta a los

siguientes limites:

a) No se podra ampliar en ningun caso el importe del

Préstamo.

b) No se podra modificar (salvo en los términos dispuestos

en el apartado d) posterior) la periodicidad de los pagos de las



cuotas del Préstamo.

c) No se podra renegociar el margen sobre el indice de
referencia por debajo de un cero coma sesenta y cinco por ciento
(0,65%).

d) La prérroga del plazo de vencimiento de un Préstamo

concreto se podra llevar a cabo siempre que se cumplan los

siguientes requisitos:

- El importe a que ascienda la suma del capital o principal
cedido al Fondo de los Préstamos Hipotecarios sobre los que se
produzca el alargamiento del plazo de vencimiento no podra
superar el diez por ciento (10%) del Saldo Vivo inicial de los
Préstamos Hipotecarios a la fecha del presente otorgamiento.-----

- Que, en todo caso, se mantenga o se reduzca el plazo

entre las cuotas de amortizacién del principal del Préstamo y

manteniendo el mismo sistema de amortizacion.
- Que la nueva fecha de vencimiento final o ultima

amortizacion del Préstamo sea, como maximo, la Fecha de

Vencimiento Final.

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

inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones resultantes

de cada renegociacion.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podra,



en cualquier momento, dejar en suspenso o0 modificar la
habilitacion y los requisitos para la renegociacién por parte del
Administrador que se recogen en el presente apartado. --------------

En caso de que el Administrador incumpla lo dispuesto en el
presente apartado en relacién con la renegociacion de cualquiera
de los Préstamos, resultara de aplicacion respecto al Préstamo de
que se trate el procedimiento de sustitucion descrito en el
apartado 2.2.9 del Médulo Adicional y en la presente Estipulacion
(y ello sin perjuicio de la responsabilidad en que pueda incurrir el
Administrador por dicha circunstancia), no suponiendo ello que el
Administrador garantice el buen fin de la operacion, sino la
necesaria reparacion de los efectos producidos por el
incumplimiento de sus obligaciones, de conformidad con el
articulo 1.124 del Codigo Civil. La Sociedad Gestora comunicara
de forma inmediata a la CNMV las amortizaciones de Activos que
se realicen como consecuencia del incumplimiento del
Administrador. Los gastos que las actuaciones para remediar el
incumplimiento del Administrador originen deben ser soportados

por éste y no podran repercutirse al Fondo.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podra,



en cualquier momento, dejar en suspenso o modificar la
habilitacion y los requisitos para la renegociacién por parte del
Administrador que se recogen en el presente apartado. -------------

8.13. Facultades del titular de los Activos en caso de
incumplimiento de sus obligaciones por parte de Deudor.-----

Santander, como Administrador de los Activos aplicara igual
diligencia y procedimiento de reclamacion de las cantidades

debidas y no satisfechas de los Activos que en el resto de

préstamos de su cartera.
a) Accidn ejecutiva contra los Deudores de los Activos.
El Fondo, como titular de los Activos, gozara de todas las
acciones legales que se deriven de la titularidad de los Activos,
conforme a la normativa vigente. Dicha accion debera ejercitarse
por los tramites del procedimiento judicial que corresponda

conforme a lo previsto en los articulos 517 y siguientes de la Ley

de Enjuiciamiento Civil.

A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora por medio de
la presente Escritura de Constitucion y en virtud de esta
declaracion, un poder tan amplio y bastante como sea necesario
en Derecho a favor de Santander para que éste, actuando a
través de cualesquiera de sus apoderados con facultades
bastantes a tal fin, pueda, en nombre y representaciéon de la
Sociedad Gestora, requerir al Deudor de cualquiera de los Activos

el pago de su deuda y ejercitar la accion judicial contra los



mismos, ademas de otras facultades requeridas para el ejercicio

de sus funciones como Administrador.

b) Accion contra el Administrador.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, tendra accion ejecutiva contra el Administrador para la
efectividad de los vencimientos de los Activos por principal e
intereses, cuando el incumplimiento de la obligaciéon de pago por

dichos conceptos no sea consecuencia de la falta de pago de los

Deudores de los Activos.

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

Ley de Enjuiciamiento Civil.

Extinguidos los Activos, el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, conservara accion contra el Administrador hasta el

cumplimiento de sus obligaciones.

c) Acciones en caso de impago de los Préstamos



Hipotecarios.

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

corresponda conforme a lo previsto en los articulos 517 y

siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

En el supuesto de incumplimiento del pago de principal o
intereses de un Certificado de Transmisién de Hipoteca por razén
del impago del Deudor del Préstamo Hipotecario, la Sociedad
Gestora, actuando por cuenta y en representacion del Fondo,
dispondra de las siguientes facultades previstas en el Real

Decreto 716/2009:

(i) Compeler al Cedente como Administrador para que inste
la ejecucion hipotecaria. En este supuesto, el Cedente podra
pedir la adjudicacién del inmueble hipotecado en pago de su
crédito pasando el inmueble, a partir de ese momento, a formar
parte del balance del Fondo. Con posterioridad, el Administrador
procedera a la venta de los inmuebles adjudicados titularidad del
Fondo, en el plazo mas breve posible y en condiciones de
mercado, dedicando a todo el proceso de ejecucion y venta el
mismo tiempo y atencion y el mismo nivel de pericia, cuidado y

diligencia que dedicaria a sus propios préstamos y entregando el



producto de la venta que corresponda al Fondo. En el supuesto
de que no se cubra la totalidad de la deuda y el Deudor tenga
mas solvencia detectada, el Administrador procedera a solicitar la
ejecucion y/o embargo sobre cualesquiera otros bienes o
derechos, hasta satisfacer la totalidad de la misma. En el caso de
no detectar o existir mas solvencia se continuaran las gestiones
de reclamacion extrajudicial hasta su cobro total o prescripcion
legal de quince (15) afios contados desde el momento del
incumplimiento. Igualmente, el resultado de dichas actuaciones

gue corresponda se entregara al Fondo;

(i) Concurrir en igualdad de derechos con el Cedente, en
cuanto entidad emisora de los Certificados de Transmision de
Hipoteca, en la ejecucidon que ésta siga contra el Deudor,
personandose a tal efecto en cualquier procedimiento de
ejecucion instado por aquéllay participar en el producto del
remate a prorrata de su respectivo porcentaje en el préstamo o
crédito ejecutado. En este supuesto, EI Fondo a través de la
Sociedad Gestora podra pedir la adjudicaciéon del inmueble
hipotecado en pago de su crédito, procediendo a la venta de los

inmuebles adjudicados, directamente o con el concurso del



Cedente, en el plazo mas breve posible y en condiciones de

mercado;

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

quedara obligado a emitir una certificacion del saldo existente del

Préstamo Hipotecario;

(iv) En caso de paralizacién del procedimiento seguido por
el Cedente, el Fondo, debidamente representado por la Sociedad
Gestora, como titular del Certificado de Transmision de Hipoteca
correspondiente, podra subrogarse en la posicion de aquélla y

continuar el procedimiento de ejecucion, sin necesidad del

transcurso del plazo sefalado.

En la practica, la Sociedad Gestora, para los supuesto de
incumplimiento del pago del Préstamo Hipotecario por el Deudor,
viene aplicando en los fondos vivos anteriores la via prevista en el
parrafo (i) anterior, compeliendo al Cedente a la ejecucion

hipotecaria.

En los casos previstos en los parrafos (iii) y (iv), la Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, podra instar del Juez

competente la incoacion o continuacion del correspondiente



procedimiento de ejecucion hipotecaria, acompafando a su
demanda el titulo original del Certificado de Transmision de
Hipoteca desglosado, el requerimiento notarial previsto en el
apartado (iii) precedente y certificacion registral de inscripcion y
subsistencia de la hipoteca, para el caso de los Certificados de
Transmision de Hipoteca (al expedirse esta certificacion se hara
constar en el registro, mediante nota marginal, que se ha
expedido la certificacién registral y se indicara su fecha y la
identidad del solicitante. Estas circunstancias se haran constar en

la certificacién expedida), y el documento acreditativo del saldo

reclamado.

Para el caso de que fuere legalmente preciso, y a los
efectos de lo previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil sobre requerimiento extrajudicial, el
Administrador, en la propia Escritura de Constitucion, otorgara un
poder irrevocable, tan amplio y bastante como sea necesario en
Derecho para que la Sociedad Gestora, actuando en nombre y
representacion del Administrador, pueda requerir notarialmente al

Deudor hipotecario de cualquiera de los Préstamos Hipotecarios

el pago de su deuda.



Los costes y provisiones de fondos correspondientes, en su
caso, a los procedimientos ejecutivos sefialados en este apartado

seran por cuenta del Fondo.

8.14. Comisidn por la prestacion de servicios. -----===------

Se devengara a favor de Santander una comision fija por su
labor de administracion de los Préstamos de seis mil euros (6.000
€) trimestrales, en su caso, impuestos indirectos incluidos, en
cada Fecha de Pago. Si Santander fuera sustituida en su labor de
administracion de dichos Activos por otra entidad que no forme
parte del grupo consolidado de Santander, la entidad sustituta
tendra derecho a recibir una comision de administracion que
ocupara el lugar numero 1° en el Orden de Prelacién de Pagos
previsto en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de

Constitucion.

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no abonara
en una Fecha de Pago la totalidad de la comision por carecer de
liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19
siguiente, las cantidades no pagadas se acumularan sin
penalidad alguna a la comision que deba abonarse en la siguiente
Fecha de Pago, procediéndose a su abono en ese momento. -----

Por otra parte, Santander, en cada Fecha de Pago, tendra
derecho al reembolso de todos los gastos de caracter excepcional

en los que haya podido incurrir, previa justificacién de los mismos



a la Sociedad Gestora, en relacion con la administracion de los
Activos. Dichos gastos que incluiran, entre otros, los ocasionados
por razon de la ejecucion de las garantias y, en su caso, la venta
de inmuebles, seran abonados siempre que el Fondo cuente con
liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria y de acuerdo con lo

previsto en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de

Constitucién sobre Orden de Prelacién de Pagos.

8.15 Compensacion.

En el supuesto de que alguno de los Deudores de los
Préstamos mantuviera un derecho de crédito liquido, vencido y
exigible frente al Administrador y, por tanto, resultara que alguno
de los Préstamos fuera compensado, total o parcialmente, contra
tal derecho de crédito, el Administrador remediara tal
circunstancia o, si no fuera posible remediarla, el Administrador
procedera a ingresar al Fondo el importe que hubiera sido
compensado mas los intereses devengados que le hubieren
correspondido al Fondo hasta el dia en que se produzca el
ingreso calculados de acuerdo con las condiciones aplicables al

Préstamo correspondiente.

8.16 Subcontratacion.



El Administrador podra subcontratar cualquiera de los
servicios que se haya comprometido a prestar en virtud de lo
dispuesto anteriormente en la presente Escritura de Constitucion,
salvo aquéllos que fueran indelegables de acuerdo con la
legislacion vigente. Dicha subcontratacion no podra en ningun
caso suponer ningun coste o gasto adicional para el Fondo o la
Sociedad Gestora y no podra dar lugar a una revision a la baja de
la calificacion otorgada por las Agencias de Calificacion a cada
una de las Series de Bonos. No obstante cualquier
subcontratacién o delegacién, el Administrador no quedara
exonerado ni liberado, mediante tal subcontrato o delegacion, de
ninguna de las responsabilidades asumidas o que legalmente le

fueran atribuibles o exigibles.

SECCION IV
EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZACION DE
ACTIVOS.

La Sociedad Gestora, actuando como representante legal
del Fondo constituido en esta Escritura de Constitucion, acuerda
realizar con cargo al mismo la presente emision de Bonos de
conformidad con lo previsto en el Real Decreto 926/1998 y sujeto

a los términos y condiciones que se determinan en las

estipulaciones y apartados de esta Seccién IV.
9. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS
BONOS.




9.1. Importe de la emision.
El importe total de la emision de Bonos es de DOS MIL
CIENTO CINCUENTA Y NUEVE MILLONES SETECIENTOS MIL
EUROS (2.159.700.000 €) que representa el 100% del valor
nominal de los Bonos, asegurado en su totalidad y representados
por VEINTIUN MIL QUINIENTOS NOVENTA Y SIETE (21.597)

Bonos. Dicho importe nominal total se distribuye en tres (3) Series

de Bonos segun se indica a continuacion:

(@) Serie A: con un importe nominal total de mil
cuatrocientos cuarenta millones de euros (1.440.000.000 €),
constituida por catorce mil cuatrocientos (14.400) bonos de cien

mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno.

(b) Serie B: con un importe nominal total de trescientos
sesenta millones de euros (360.000.000 €), constituida por tres
mil seiscientos (3.600) bonos de cien mil euros (100.000 €) de

valor nominal cada uno.

(c) Serie C: con un importe nominal total de trescientos
cincuenta y nueve millones setecientos mil euros (359.700.000 €),
constituida por tres mil quinientos noventa y siete (3.597) bonos

de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno (en



adelante, los “Bonos de la Serie C”).

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

9.2. Precio de emision de los Bonos.

El precio de emisidon de los Bonos de todas las Series sera
de cien mil euros (100.000 €) por Bono, libre de impuestos y

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

(100%) de su valor nominal.
Los gastos e impuestos inherentes a la emisién de los

Bonos seran por cuenta del Fondo.

9.3. Circulacion de los Bonos.

Los Bonos se pondran en circulacion una vez concluida la
suscripcion y desembolso. En acta notarial se hara constar
expresamente el cierre de la emisibn y la suscripcion y
desembolso de los Bonos cuyo precio se aplicara al pago de los
Activos, entregandose copia de dicha acta notarial de cierre de la

emision a la CNMV.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho y de acuerdo con las normas AIAF.
La titularidad de cada Bono se transmitira por transferencia
contable. La inscripcion de la transmision a favor del adquirente
en el registro contable producira los mismos efectos que la
tradicion de los titulos y desde ese momento la transmision sera

oponible a terceros. En este sentido, el tercero que adquiera a



titulo oneroso los Bonos representados por anotaciones en
cuenta de persona que, segun los asientos del registro contable,
aparezca legitimada para transmitirlos no estara sujeto a
reivindicacion, a no ser que en el momento de la adquisicién haya

obrado de mala fe o con culpa grave.

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

correspondiente. La inscripcion de la prenda equivaldra al

desplazamiento posesorio del titulo.
La constitucion del gravamen sera oponible a terceros

desde el momento en que haya practicado la correspondiente

inscripcion.

9.4. Forma de representacion de los Bonos.

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

presente Escritura de Constitucion los efectos previstos en el

articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores.

La llevanza del registro contable de los Bonos corresponde
a Iberclear, entidad domiciliada en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1,
28014.




9.5. Tipo de interés nominal.

A excepcion de lo previsto en el apartado €) de la presente
Estipulacion en relacion con la Parte Extraordinaria de los
intereses de los Bonos de la Serie C, todas las Series de Bonos
(incluyendo la Parte Ordinaria de los intereses devengados por
los Bonos de la Serie C) devengaran un interés nominal anual
variable (en adelante "Tipo de Interés Nominal") con pago
trimestral. Dicho interés se pagara por trimestres vencidos en
cada Fecha de Pago siempre que el Fondo cuente con Fondos
Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesoreria, de acuerdo
con el Orden de Prelacién de Pagos previsto para cada Serie en
la Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucidon
Adicional y se calculara sobre el Saldo de Principal Pendiente de

Pago de los Bonos de cada Serie en la Fecha de Pago

inmediatamente anterior.

Las retenciones e impuestos establecidos o que se
establezcan en el futuro sobre el principal, intereses o
rendimientos de los Bonos correran a cargo exclusivo de los
titulares de los Bonos y su importe sera deducido, en su caso, por
la Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, a

través del Agente de Pagos, en la forma legalmente establecida.

a) Devengo de intereses.
A los efectos del devengo de intereses de los Bonos de

todas las Series, la duracion de la emision se dividira en



sucesivos periodos de devengo de interés (en adelante,
conjuntamente, los “Periodos de Devengo de Interés” y cada
uno de ellos, un “Periodo de Devengo de Interés”)
comprensivos de los dias efectivos transcurridos entre cada
Fecha de Pago, incluyéndose en cada Periodo de Devengo de
Interés la Fecha de Pago inicial y excluyéndose la Fecha de Pago
final. El primer Periodo de Devengo tendra una duracioén inferior al
trimestre, equivalente a la comprendida entre la Fecha de
Desembolso (28 de julio de 2011) y la Primera Fecha de Pago (16
de septiembre de 2011).

El Tipo de Interés Nominal se devengara sobre los dias
efectivos transcurridos de cada Periodo de Devengo de Interés
para el que hubiere sido determinado, calculandose sobre la base
de un ano compuesto por trescientos sesenta (360) dias.------------

b) Tipo de Interés Nominal.

El Tipo de Interés Nominal determinado para cada Periodo
de Devengo de Interés sera el que resulte de sumar: (i) el Tipo de
Interés de Referencia EURIBOR a tres (3) meses 0, en caso

necesario, su sustituto descrito en el apartado c) siguiente, y (ii)

los margenes que para cada una de las Series:



1 0,65% para los Bonos de la Serie A;

1 1,30% para los Bonos de la Serie B;

1 0,65% para la Parte Ordinaria los Bonos de la Serie C; ---
todo ello redondeado a la milésima de un entero por ciento
mas proximo, siendo al alza en caso de equidistancia. ---------------
c) Determinacion del tipo de interés de referencia. -------

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

Interés de Referencia”) sera el siguiente:

(i) El tipo EURIBOR (“Euro Interbank Borrowing Offered
Rate”), es el tipo de referencia del mercado del dinero para el
euro, en depdsitos a tres (3) meses de vencimiento. El tipo
EURIBOR a tres (3) meses sera el que resulte de la pantalla
REUTERS, pagina ‘EURIBORO01” (o cualquier otra pagina que
pudiera reemplazarla en este servicio), a las 11:00 horas de la
mafiana, (hora CET) del Momento de Fijacion de Tipo

correspondiente.

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses sera el que resulte de la
interpolacion lineal entre el tipo EURIBOR a uno (1) mes y el tipo
EURIBOR a dos (2) meses de vencimiento, fijados a las 11:00
horas de la mafana (hora CET) de hoy, Fecha de Constitucion
del Fondo, en la pantalla EURIBORO01 suministrada por Reuters,
teniendo en cuenta el numero de dias del primer Periodo de

Devengo de Intereses.




(ii).- En el supuesto de ausencia de tipos segun lo previsto
en el apartado (i) anterior, sera de aplicacion como Tipo de
Interés de Referencia sustitutivo el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de interés
interbancario de oferta para operaciones de depdsito en euros
(EURIBOR) a tres meses, tan pronto como sea posible después
de las 11:00 horas de la mafana (hora CET) del Momento de
Fijacion de Tipo correspondiente por las entidades que se

senalan a continuacion:

'] Banco Santander, Sucursal en Londres;

'] Bank of America N.T.&A., Sucursal en Londres; -------------

1 J.P. Morgan Securities, Ltd,
todo ello redondeado a la milésima de un entero por ciento
mas préxima (siendo al alza en caso de equidistancia). --------------
En el supuesto de imposibilidad de aplicacion del Tipo de
Interés de Referencia sustitutivo anterior, por no suministrar una
de las citadas entidades de forma continuada declaracion de
cotizaciones, sera de aplicacidn el tipo de interés que resulte de

calcular la media aritmética simple de los tipos de interés

declarados por las dos (2) entidades restantes.



Si una de las dos (2) entidades restantes mencionadas
anteriormente dejara de suministrar declaracion de cotizaciones,
sera de aplicacion el ultimo Tipo de Interés Nominal aplicable al
ultimo Periodo de Devengo de Interés, y asi por Periodos de
Devengo de Interés sucesivos, en tanto en cuanto se mantenga

dicha situacion.

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

subsidiario segun las reglas anteriores.

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

acreditativos del tipo correspondiente.

d) Momento de Fijacion de Tipo.
El Tipo de 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, el segundo
Dia Habil anterior a la Fecha de Pago que marca el comienzo del
correspondiente Periodo de Devengo de Interés (en adelante, el

“‘Momento de Fijacion de Tipo”).

El tipo de interés nominal de los Bonos para el primer
Periodo de Devengo de Interés ha sido determinado en la forma

prevista en el apartado c) anterior, en base al Tipo de Interés de



Referencia establecido en dicho apartado, existente a las 11:00
horas de la mafana (hora CET) de la fecha de la presente
Escritura de Constitucion (dia 22 de julio de 2011). Dicho Tipo de

Interés de Referencia es del uno coma cuatrocientos setenta vy

seisf} por ciento (1,476(}%) por lo que el tipo de interés nominal
aplicable a las des-tres Series de Bonos para el primer Periodo de
Devengo de Interés es del dos coma ciento veintis€is por ciento

(2,126%) para los Bonos de la Serie A, del dos coma

setecientos setenta y seis por ciento (2,776(1%) para los Bonos

de la Serie B y del dos coma ciento veintiséis por ciento (2,126%)f

1% para los Bonos de la Serie C.

Los tipos de interés nominales determinados para todas las
Series de Bonos para los sucesivos Periodos de Devengo de
Interés se comunicaran a los titulares de los Bonos en el plazo y

forma previstos en la Estipulacion 17 de la presente Escritura de

Constitucion.

A efectos de la presente emision, se consideraran Dias

Habiles todos los que no sean:

(i) sabado,

(i) domingo,




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

Viernes Santo, el Lunes de Pascua, el 1 de mayo, el 25 de

diciembre y el 26 de diciembre, y

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

e) Parte Extraordinaria de los intereses de los Bonos de

la Serie C.

En cada Fecha de Pago en que el Fondo cuente con
liquidez suficiente para ello, la Sociedad Gestora satisfara a los
titulares de los Bonos de la Serie C una cantidad variable en
concepto de interés extraordinario (la "Parte Extraordinaria") por
un importe igual al exceso de liquidez de los Fondos Disponibles
tras satisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedente en
el Orden de Prelacion de Pagos y por un importe igual al exceso
de liquidez de los Fondos Disponibles para Liquidacion tras

satisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedente en el

Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.
9.6. Mencion simple al numero de orden que en la
prelacion de pagos del Fondo ocupan los pagos de intereses

de los valores emitidos con cargo al mismo.




El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie
A ocupa (i) el tercer (3°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
establecido en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion (ii) el tercer (3°) lugar en el Orden de Prelacion de

Pagos de Liquidacion establecido en la Estipulacion 19.3 de la

presente Escritura de Constitucion.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie
B ocupa (i) el cuarto (4°) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos
establecido en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucién, salvo que tuviera lugar el postergamiento previsto
en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de Constitucion,
en cuyo caso ocupara el sexto (6°) lugar en el Orden de Prelacion
de Pagos descrito en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura
de Constitucion vy (ii) el quinto (5°) lugar en el Orden de Prelacion

de Pagos de Liquidacion descrito en la Estipulacion 19.3 de la

presente Escritura de Constitucion.
Los intereses devengados por los Bonos de la Serie C se

clasificaran en dos partes: la Parte Ordinaria y la Parte

Extraordinaria.

El pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados



por los Bonos de la Serie C ocupa (i) el octavo lugar (8°) en el
Orden de Prelacidon de Pagos establecido en la Estipulacion 19.1
de la presente Escritura de Constitucién, y (ii) el séptimo lugar (7°)
en el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion establecido en
la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. ------

El pago de la Parte Extraordinaria de los intereses
devengados por los Bonos de la Serie C ocupa (i) el decimocuarto
lugar (14°) en el Orden de Prelaciéon de Pagos establecido en la
Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de Constitucion, y (ii) el
decimotercero lugar (13°) en el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion establecido en la Estipulacion 19.3 de la presente

Escritura de Constitucion.

9.7. Fechas, lugar, entidades y procedimientos para el

pago de los intereses.

El tipo de interés devengado por los Bonos de todas las
Series sera pagadero, trimestralmente, los dias 16 de marzo, 16
de junio, 16 de septiembre y 16 de diciembre de cada afo (cada
una, una “Fecha de Pago”), hasta su total amortizacion mediante
el procedimiento resefiado mas adelante en la presente
Estipulacion 9, siempre que el Fondo cuente con Fondos
Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesoreria de acuerdo con
el Orden de Prelacién de Pagos previsto para cada Serie en la
Estipulacién 19 de la presente Escritura de Constitucion.------------

En caso de que alguna de las fechas establecidas en el



parrafo anterior no fuera un Dia Habil, el pago de los intereses se
realizara el Dia Habil inmediatamente posterior, devengandose
los intereses correspondientes al Periodo de Devengo de Interés
en curso, hasta el mencionado primer Dia Habil, no inclusive. ------

El primer pago de intereses para los Bonos de todas las
Series tendra lugar el 16 de septiembre de 2011, devengandose
los mismos al Tipo de Interés Nominal correspondiente desde la
Fecha de Desembolso (inclusive) hasta la Primera Fecha de Pago

(el 16 de septiembre de 2011) (no inclusive).

El calculo de los intereses para cada Serie a pagar en cada

Fecha de Pago para cada Periodo de Devengo de Interés se

llevara a cabo con arreglo a la siguiente formula:
I=P*R/100*d/360

Donde:

I= Intereses a pagar en una Fecha de Pago determinada.
P= Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de

cada Serie en la Fecha de Determinacion correspondiente a dicha

Fecha de Pago.
R= Tipo de Interés nominal expresado en porcentaje anual.

d= Numero de dias efectivos que correspondan a cada



Periodo de Devengo de Interés.

Tanto los intereses que resulten a favor de los tenedores de
los Bonos, calculados segun lo previsto anteriormente, como el
importe de los intereses devengados y no satisfechos, se
comunicaran a los tenedores de los Bonos en la forma descrita en
la Estipulacién 17 de la presente Escritura de Constitucién y con

una antelacion de, al menos, un (1) dia natural a cada Fecha de

Pago.

Los intereses de la Parte Extraordinaria de la Serie C seran
el resultado de distribuir a prorrata entre los tres mil quinientos
noventa y siete (3.597) Bonos de la Serie C el importe descrito

por dicho concepto 9.5.e) anterior.

El abono de los intereses devengados tendra lugar en cada
Fecha de Pago, siempre que el Fondo cuente con Fondos
Disponibles suficientes para ello en la Cuenta de Tesoreria, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulaciéon 19 de la presente Escritura de Constitucién o, en su
caso, en su caso, en la Fecha de Vencimiento Legal o cuando
tuviera lugar la Liquidacién Anticipada del Fondo conforme a lo
previsto en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro y en la
Estipulacion 5 de la presente Escritura de Constitucién, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
previsto en el apartado 3.4.6.(d) del Mddulo Adicional y en la

Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. ---------



9.8. Plazo valido en el que se pueden reclamar los

intereses.

Los intereses de los Bonos se pagaran hasta la
amortizacion respectiva de los mismos en cada Fecha de Pago y
siempre que el Fondo cuente con Fondos Disponibles para ello de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos recogido en la
Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion. -----------

En caso de que en una Fecha de Pago, el Fondo no
pudiese hacer frente al pago total o parcial de los intereses
devengados por los Bonos de cualquiera de las Series, de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos recogido en la
Estipulacion 19 siguiente, las cantidades que los tenedores de los
Bonos hubiesen dejado de percibir se acumularan en la siguiente
Fecha de Pago a los intereses de la propia Serie que, en su caso,
corresponda abonar en esa misma Fecha de Pago, y se abonaran
en la siguiente Fecha de Pago en que, de acuerdo con el referido
Orden de Prelacién de Pagos, el Fondo cuente con liquidez
suficiente para ello, y por orden de vencimiento en caso de que

no fuera posible abonarlos en su totalidad por insuficiencia de

Fondos Disponibles.



El Fondo, a través de su Sociedad Gestora no podra
aplazar el pago de intereses de los Bonos mas alla de la Fecha
de Vencimiento Legal o, si ésta no fuera Dia Habil, del siguiente

Dia Habil.

9.9. Amortizacion de los Bonos.

9.9.1.Precio de reembolso.

El precio de reembolso para los Bonos de todas las Series
sera de cien mil (100.000) euros por Bono, equivalente al cien por

cien (100%) de su valor nominal, pagadero conforme a lo previsto

en la presente Estipulacion.
9.9.2. Fecha de Vencimiento Legal y Fechas de

Amortizacion.

La fecha de vencimiento legal (en adelante, la “Fecha de
Vencimiento Legal”) y amortizacion definitiva de los Bonos sera
el 16 de marzo de 2054 0, si éste no fuera Dia Habil, el siguiente

Dia Habil.

Los Bonos seran amortizados por reduccién de su valor
nominal en cada Fecha de Pago (es decir, los dias 16 de marzo,
16 de junio, 16 de septiembre y 16 de diciembre de cada afno o, si
alguna de estas fechas no fuere un Dia Habil, el siguiente Dia

Habil) hasta su total amortizacién, conforme a las reglas de

amortizacion establecidas a continuacion.
9.9.3. Reglas ordinarias y extraordinarias de

amortizacion.




El importe de la retencion de la Cantidad Devengada para
Amortizacion que sera destinado a la amortizacion de los Bonos
de la Serie A y B ocupa el quinto (5°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19 siguiente. Dicha
amortizacion se llevara a cabo conforme a las siguientes reglas

de subordinacién entre las tres (3) Series:

a) Series Ay B

Los Fondos Disponibles para Amortizacion en cada Fecha

de Pago se destinaran a la amortizacion de principal de los Bonos

de la Serie A, hasta su total amortizacion.

Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie A,
todos los Fondos Disponibles para Amortizacion, en cada Fecha
de Pago se destinaran a la amortizacion de principal de los Bonos

de la Serie B, hasta su total amortizacion.

La amortizacion de los Bonos de la Serie C ocupa el noveno
(9°) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos previsto en la
Estipulacion 19.1 la presente Escritura de Constitucién. Dado que
la amortizacion de los Bonos de la Serie C se producira con cargo
a la liberacion parcial del Fondo de Reserva, la amortizacion de

los Bonos de la Serie C podria comenzar con anterioridad a la



amortizacion de los Bonos de la Serie B.
b) Serie C.

1 Amortizacion de los Bonos de la Serie C:

La amortizacion parcial de los Bonos de la Serie C se
efectuara en cada una de las Fechas de Pago, desde la Fecha de
Pago en la que comience su amortizacién hasta completar su
total amortizacion, en una cuantia igual a la Cantidad Devengada
para Amortizacion de la Serie C que sea retenida conforme al
Orden de Prelacion de Pagos, equivalente a la diferencia positiva
existente entre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de la
Serie C a la Fecha de Determinacién correspondiente a una
Fecha de Pago, y el Nivel Requerido del Fondo de Reserva a la

Fecha de Pago correspondiente.

9.9.4. Reglas de amortizacién anticipada.

No obstante lo dispuesto en los apartados 9.9.2 y 9.9.3 de
la presente Estipulacion 9 y con independencia de la obligacion
del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de proceder a la
amortizacion definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento
Legal o a la amortizacion de cada Serie con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento Legal, la Sociedad Gestora, previa
comunicacion a la CNMV, estara facultada para proceder, en su
caso, a la Liquidacion Anticipada del Fondo y con ello a la
Amortizacion Anticipada de la totalidad de la emisién de Bonos,

de conformidad con los supuestos de Liquidacion Anticipada y



con los requisitos que se detallan en la Estipulacion 5 de la
presente Escritura de Constitucidon, y con sujecion al Orden de

Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en la Estipulacidon

19.3 la presente Escritura de Constitucion.

9.9.5. Saldo de Principal Pendiente de Pago de los

Bonos.

Se entendera por saldo de principal pendiente de pago de
los Bonos (en adelante, “Saldo de Principal Pendiente de Pago
de los Bonos”), el total de los saldos vivos de los Bonos de todas
las Series 0 de cada Serie (esto es, el importe de principal de los
Bonos pendiente de amortizar).

9.9.6. Saldo Vivo de los Activos.

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

los Activos, es decir, incluyendo las cantidades vencidas y no

cobradas.
9.9.7. Cantidad Devengada para Amortizacion. -------------

La cantidad devengada para amortizacion de los Bonos de



las Series A y B (en adelante, la “Cantidad Devengada para
Amortizacion”), sera igual a la diferencia (si fuese positiva) entre
(i) la suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Bonos de las Series A y, B en la Fecha de Determinacion
correspondiente a cada Fecha de Pago, vy (ii) el saldo vivo de los

Activos No Fallidos en esta misma fecha.

9.9.8. Fondos Disponibles para Amortizacion. ----=-===-----

Son fondos disponibles para amortizacion (en adelante, los
‘Fondos Disponibles para Amortizacion”) la cantidad que se
destinara a la amortizacion de los Bonos de las Series Ay B en
cada Fecha de Pago, y que sera la menor de las siguientes
cantidades, (i) la Cantidad Devengada para Amortizaciéon de los
Bonos de las Series A 'y B vy, (i) en funcién de los Fondos
Disponibles existente en cada Fecha de Pago, el remanente de
Fondos Disponibles (segun se define en la Estipulacion 19 de la
presente Escritura de Constitucion), una vez deducidos los
importes aplicados a los conceptos de los puntos 1 a 4 del Orden
de Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacién 19 siguiente. ---

9.9.9 Fechas de Determinacion y Periodos de

Determinacion.

Las fechas de determinacion (en adelante, las “Fechas de
Determinacion”) seran aquéllas en que la Sociedad Gestora
realizara, en nombre del Fondo, los calculos necesarios para

determinar el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos



de cada Serie y el Saldo Vivo de los Activos de acuerdo con lo

dispuesto en la presente Estipulacion.

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

periodo correspondiente y se excluira la Fecha de Determinacion

final del periodo correspondiente.
9.9.10. Numero de orden que el pago de amortizaciones

ocupa en el Orden de Prelacion de Pagos.

El importe de la retencion de la Cantidad Devengada para
Amortizacion que sera destinado a la amortizacion de los Bonos
de la Serie A y B ocupa el quinto (5°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacién 19 de la presente

Escritura de Constitucion.

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A

ocupa el cuarto (4°) lugar del Orden de Prelacion de Pagos de



Liquidacion establecido en la Estipulacion 19 de la presente

Escritura de Constitucion.

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B
ocupa el sexto (6°) lugar del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacion establecido en la Estipulacion 19 de la presente

Escritura de Constitucion.

La amortizacion de los Bonos de la Serie C ocupa el octavo
(8°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion

previsto en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de

Constitucion.

9.10. Publicidad de la amortizaciéon y pago de intereses;

servicio financiero de la emisién.

El servicio financiero de la emision se atendera a través de
Santander 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.
10. SUSCRIPCION DE LA EMISION.

10.1. Fecha de suscripcion.

La suscripcién de los bonos tendra lugar el 27 de julio de
2011 (en adelante, la “Fecha de Suscripcién”), a partir de las

12:00 del mediodia.

10.2. Entidades Directoras de la emision.

Santander actua como Entidad Directora de la emision,



habiendo prestado en el Documento de Registro y en la Nota de
Valores las declaraciones exigidas por el Reglamento (CE) n°
809/2004.

10.3. Suscripcion de la emision.

La Sociedad Gestora, actuando en representacion y por
cuenta del Fondo, celebrara con la entidad suscriptora el Contrato
de Direccion, Suscripcion y Agencia de Pagos, que se describe
en la Estipulacion 15.4 de la presente Escritura de Constitucion. --

El Santander se compromete, a suscribir el cien por cien

(100%) de los Bonos, tal y como se hara constar en el Contrato

de Direccion, Suscripcion y Agencia de Pagos.

Por tal compromiso, Santander no percibira comision

alguna.
La suscripcion y el desembolso de los Bonos sera en

cualquier caso al precio de emision del cien por cien (100%)

sobre el nominal unitario.

La unica causa de resolucion que recoge el Contrato de
Direccién, Suscripcion y Agencia de Pagos es la falta de
confirmacién como definitivas de las calificaciones provisionales

de los Bonos en la Fecha de Suscripcion.




Santander, en su condicion de Entidad Directora, actua
como tal en los términos detallados en el apartado 5.2 del
Documento de Registro y no cobrara comisién alguna por su

actuacion como Entidad Directora

10.4. Pago de los Bonos (Fecha de Desembolso). ---------
La Fecha de Desembolso sera el 28 de julio de 2011. --------
El desembolso de los Bonos sera al precio de emision del
cien por cien (100%) del nominal unitario, es decir, cien mil euros
(100.000 €).

Santander, en su condicién de Agente de Pagos, procedera

a abonar al Fondo, antes de las 14:00 horas (hora de Madrid) de
la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, el importe de la
emision, mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria del Fondo. -

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

de litigio.

La constitucidn del Fondo y la emision de los Bonos (en
cuanto a sus términos y condiciones) se encuentra sujeta a la Ley
espafola y, en particular, al régimen legal previsto en (i) el Real
Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (ii) la Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) la Disposicion
Adicional Quinta de la Ley 3/1994, (iv) la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, (v) la Ley 41/2007 (en particular, la



Disposicion Final Primera), (vi) el Real Decreto 1310/2005, (vii) la
Orden EHA/3537/2005 y (viii) las demas disposiciones legales y

reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de

aplicacion.
Las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que
puedan plantearse entre el Fondo, en su calidad de emisor de los

Bonos, y los tenedores de los mismos, seran conocidas y

resueltas por los Juzgados y Tribunales espafoles.
11. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS
BONOS RATING).

11.1. Entidades Calificadoras.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo
crediticio de los Bonos a DBRS y Moody’s (siendo esta ultima una
sociedad reconocida 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

DBRS y Moody's, respectivamente.

11.2 Calificaciéon otorgada a la emision de los Bonos. ----
Con caracter previo al registro del Folleto, DBRS y, Moody's

han asignado una calificaciéon provisional de AAA (sf)/Aaa (sf)



para los Bonos de la Serie A, BBB (High) (sf)/A3 (sf) para los
Bonos de la Serie B y C (sf) para los Bonos de la Serie C. ----------

Si las Agencias de Calificacidn no confirmaran en la Fecha
de Suscripcion las calificaciones a los Bonos de cada una de las
Series, esta circunstancia se comunicaria inmediatamente a la

CNMV vy se haria publica en la forma prevista en la Estipulacion

17 siguiente.

La no confirmacion como definitivos de los ratings a los
Bonos de cualquiera de las Series en la Fecha de Suscripcion
constituiria un supuesto de resolucion de la constitucién del

Fondo y de la emision de los Bonos.

En el Anexo VIl a esta Escritura de Constitucion, se recoge
una copia de la carta de comunicacion de los ratings provisionales
por parte de las Agencias de Calificacion.

12. ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS. -----—--—---

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 3 del Real
Decreto 926/1998, la Sociedad Gestora, en nombre vy
representacion del Fondo, solicitara la admisién a cotizacién
oficial de la presente emisién de Bonos, una vez constituido el
Fondo y antes de que se haya efectuado el desembolso, en el
Mercado AIAF de Renta Fija, para que cotice en un plazo no
superior a un (1) mes desde la Fecha de Desembolso. --------------

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representacion

y por cuenta del Fondo, la inclusion de la emision en Iberclear, de



forma que se efectue la compensacion y liquidacién de los Bonos
de acuerdo con las normas de funcionamiento que respecto de
los valores admitidos a cotizacidon en AIAF y representados
mediante anotaciones en cuenta, tenga establecidas o puedan

ser aprobadas en un futuro por Iberclear.

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

admisién a cotizacion de los valores emitidos, sin perjuicio de las

responsabilidades incurridas por este hecho.

La Sociedad Gestora hace constar que conoce los
requisitos y condiciones que se exigen para la admision,
permanencia y exclusion de los Bonos en AIAF segun la

legislacion vigente, asi como los requerimientos de sus Organos

Rectores y acepta cumplirlos.



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

13.1. 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 Constitucién surtira los
efectos previstos en el articulo 6 de la Ley del Mercado de
Valores, de conformidad con lo previsto en el apartado 9 del

articulo quinto de la Ley 19/1992.

13.2. Designacion de la entidad encargada del registro

contable.

La Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del
Fondo, designa en este acto a Iberclear como entidad encargada
del registro contable de la emision de los Bonos, designacién que
se efectuia a los efectos del articulo 45 del Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores por
medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de
operaciones bursatiles (en adelante, el “Real Decreto
116/1992").




Dicha designacion sera objeto de inscripcion en los

registros oficiales de la CNMV.

13.3. Caracteristicas de los valores que se

representaran mediante anotaciones en cuenta.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 6 del Real
Decreto 116/1992, la denominacién, numero de unidades, 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.

13.4. Depébsito de copias de Ila 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 lIberclear, como entidad

encargada del registro contable de los Bonos.

Igualmente, en la Fecha de Suscripcion de los Bonos, la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, depositara las
correspondientes copias de la Escritura de Constitucién en AIAF y

en la CNMV, a efectos de su incorporacion a los registros



previstos en los articulos 7 y 92 de la Ley del Mercado de Valores
asi como en lIberclear (o entidad participante en la que delegue
sus funciones). La sociedad Gestora, Iberclear (o entidad
participante en la que delegue sus funciones) y AIAF deberan
tener en todo momento a disposicion 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.

14. REGIMEN DERIVADO DE LA REPRESENTACION DE
LOS BONOS POR MEDIO DE ANOTACIONES EN CUENTA.----

14.1. 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 quedaran sometidos a las normas
previstas en el Capitulo Il de la Ley del Mercado de Valores y en

el Real Decreto 116/1992.

14.2. Legitimaciéon registral y certificados de

legitimacion.

La persona o entidad que aparezca legitimada en los
asientos del registro contable llevado por Iberclear se presumira
titular legitimo de los Bonos respectivos y, en consecuencia,
podra exigir de la Sociedad Gestora, que actuara en

representacion y por cuenta del Fondo, que realice en su favor las



prestaciones a que den derecho los Bonos. Asimismo, la
legitimacion para la transmision y el ejercicio de los derechos
derivados de los valores representados mediante anotaciones en
cuenta podra acreditarse mediante la exhibicidon de certificados en
los que constaran las menciones legalmente exigidas y que se
expediran a solicitud y coste del titular de los Bonos. ----------------

Dichos certificados no conferiran mas derechos que los

relativos a la legitimacion.

14.3. Transmisién de los Bonos.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho y de acuerdo con las normas AIAF.
La titularidad de cada Bono se transmitira por transferencia
contable. La inscripcion de la transmision a favor del adquirente
en el registro contable producira los mismos efectos que la
tradicion de los titulos y desde ese momento la transmision sera
oponible a terceros. En este sentido, el tercero que adquiera a
titulo oneroso los Bonos representados por anotaciones en
cuenta de persona que, segun los asientos del registro contable,
aparezca legitimada para transmitilos no estara sujeto a

reivindicacion, a no ser que en el momento de la adquisicién haya



obrado de mala fe o con culpa grave.

La constitucidn de derechos reales limitados u otra clase de
gravamenes sobre los Bonos debera inscribirse en la cuenta
correspondiente. La inscripcion de la prenda equivaldra al

desplazamiento posesorio del titulo.

La constitucidn de derechos reales limitados u otra clase de
gravamenes sobre los Bonos debera inscribirse en la cuenta

correspondiente. La inscripcion de la prenda equivaldra al

desplazamiento posesorio del titulo.
SECCION V
CONTRATOS COMPLEMENTARIOS.

15. CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.-

Con el fin de consolidar la estructura financiera del Fondo,
de aumentar la seguridad o regularidad en el pago de los Bonos,
de cubrir los desfases temporales entre el calendario de los flujos
de principal e intereses de los Préstamos y los Bonos, o, en
general, transformar las caracteristicas financieras de los Bonos
emitidos, asi como complementar la administracion del Fondo, la
Sociedad Gestora, en representaciéon del Fondo, procedera en
esta misma fecha, a formalizar los contratos y operaciones que se
resefian a continuacion, cuya descripcidn refleja fielmente la
informacion mas 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 cumpla la
operativa del Fondo en los términos previstos en la presente
Escritura de Constitucién y en la normativa vigente en cada
momento, actuando por cuenta y en representacion del Fondo,
podra prorrogar o modificar tales contratos, sustituir a cada uno
de los prestadores de los servicios al Fondo en virtud de los
mismos e incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos
adicionales, previa notificacion a la CNMV y en su caso
obteniendo la correspondiente autorizacion, siempre que no se
perjudique con ello los derechos de los tenedores de los Bonos v,
en particular, siempre que no suponga una rebaja en su

calificacion.

15.1. Contrato de Préstamo Subordinado.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, celebrara con Santander un contrato de préstamo
subordinado, de caracter mercantil (en adelante, el "Préstamo
Subordinado") por importe total de seiscientos mil euros
(600.000 €) que sera destinado a financiar los gastos de

constitucion del Fondo y emision de los Bonos y a financiar

parcialmente la adquisicion de los Activos.



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 Intereses, que sera el que resulte de sumar: (i) el
Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (ii)
un margen del cero coma sesenta y cinco por ciento (0,65%). Los
intereses del Préstamo Subordinado 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 la presente Escritura de Constitucion o, llegado
el caso, en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
previsto en la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de
Constitucidn. Los intereses devengados, que deberan abonarse
en una Fecha de Pago determinada se calcularan tomando como
base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de

Devengo de Intereses y (ii) un afo 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 Prelacién de Pagos

previsto en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de



Constitucién, en la Fecha de Pago inmediatamente posterior o, en
su caso, en la fecha en que tenga lugar la aplicacién del Orden de

Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en la Estipulacion

19.3 de la presente Escritura de Constitucion.

El Préstamo Subordinado se ira amortizando de forma lineal
trimestralmente, durante los tres (3) primeros afios desde la
constitucion del Fondo y la emisidn de los Bonos, salvo el exceso
de fondos destinado a cubrir los gastos de constitucién del Fondo
y emision de Bonos que se amortizara anticipadamente en la
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.

Este préstamo, por su caracter subordinado, estara
postergado en rango respecto a los demas acreedores del Fondo

en los términos previstos en la Estipulaciéon 19 de la presente

Escritura de Constitucion.
Si, antes de la Fecha de Suscripcién, las Agencias de
Calificacion no confirmaran como finales cualesquiera de las

calificaciones provisionales asignadas, esta circunstancia daria



lugar a la resolucion del Contrato de Préstamo Subordinado salvo
en lo que se refiere a los gastos iniciales de constitucién del

Fondo y emision de los Bonos.

15.2. Contrato de Permuta Financiera de Intereses o

Swap.

La Sociedad Gestora celebrara, en representacién y por
cuenta del Fondo, con Santander 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 celebracion de la Permuta Financiera de Intereses
responde a la necesidad de mitigar el riesgo de tipo de interés
que tiene lugar en el Fondo por el hecho de encontrarse los
Activos sometidos a intereses variables con diferentes indices de
referencia y diferentes periodos de revision y de liquidacion a los

intereses variables establecidos para cada una de las Series de

los Bonos que se emiten con cargo al Fondo.

Mediante la Permuta Financiera de Intereses, el Fondo
realizara pagos a Santander calculados sobre el tipo de interés de
los Activos y, como contrapartida, Santander realizara pagos al
Fondo calculados sobre el tipo de interés nominal medio

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



a continuacion.

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora. --

Parte B: Santander o la contraparte en caso de sustitucion.

Fechas de Liquidacion.

Las Fechas de Liquidacion coincidiran con las Fechas de
Pago de los Bonos, esto es, los dias 16 de marzo, 16 de junio, 16
de septiembre y 16 de diciembre 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 26 de septiembre de 2011.

Periodos de Calculo para la Parte A.

Seran los dias efectivamente transcurridos entre dos
Fechas de Determinacién consecutivas, excluyendo la primera e
incluyendo la ultima. Excepcionalmente, el primer Periodo de
Calculo de la Parte A tendra una duracion equivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso
(incluida) y el dia 9 de septiembre de 2011 (incluido), que se
corresponde con la Fecha de Determinacion correspondiente a la
primera Fecha de Pago, que sera el 16 de septiembre de 2011. ---

Cantidades a pagar por la Parte A.




Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el resultado de aplicar
el Tipo de Interés de la Parte A al Nocional de la Permuta para la
Parte A, ajustado al numero de dias del Periodo de Calculo para
la Parte A inmediatamente anterior (es decir, igual o equivalente

a: numero de dias /360).

Tipo de Interés de la Parte A.

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el tipo de interés anual
que resulte de dividir (i) la suma de los intereses ordinarios
percibidos de los Activos e ingresados al Fondo durante el
Periodo de Calculo para la Parte A inmediatamente anterior, entre
(ii) el Nocional de Permuta para la Parte A, multiplicado todo ello
por el resultado de dividir 360 entre el niumero de dias del Periodo
de Calculo correspondiente para la Parte A inmediatamente

anterior.

Nocional de Permuta para la Parte A.

Serda, en cada Fecha de Liquidacion, el Saldo Nocional de
los Activos definido como la media diaria durante el Periodo de
Calculo para la Parte A inmediatamente anterior 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.

Periodos de Calculo para la Parte B.
Seran los dias efectivamente transcurridos entre dos
Fechas de Pago consecutivas, incluyendo la primera vy

excluyendo la ultima. Excepcionalmente, el primer Periodo de



Calculo de la Parte B tendra una duracion equivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso

(incluida) y el dia 16 de septiembre de 2011 (excluido). --------------

Cantidades a pagar por la Parte B.

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el resultado de sumar
(i) el importe resultante de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B
al Nocional de la Permuta para la Parte B, ajustado al numero de
dias transcurridos desde la Fecha de Pago anterior (es decir,
igual o equivalente a: numero de dias/360) y (ii) el importe a que
ascienda en la Fecha de Liquidacion correspondiente la comision
devengada a favor del administrador de los Préstamos, tan sélo
en el caso de sustitucion de Santander como Administrador de los

Préstamos.

Tipo de Interés de la Parte B.
Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el tipo de interés anual
que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos determinado para el Periodo de Devengo de Interés que
concluye en la Fecha de Liquidacién, mas (ii) el margen medio
ponderado de los Bonos de las Series A y B (entendido como el

resultado de sumar el Saldo de Principal Pendiente de Pago de



cada Serie de Bonos multiplicado por el margen de esa Serie de
Bonos y dividido todo ello por el Saldo de Principal Pendiente de
Pago de los Bonos de las Series A y B) mas (ii) un cero coma

ochenta por ciento (0,80%).

Nocional de Permuta para la Parte B.

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el importe mayor de:

(i) el Nocional de Permuta para la Parte A, y (ii) el Nocional

Ajustado al Rendimiento de los Activos.

El Nocional Ajustado al Rendimiento de los Activos para

cada fecha de liquidacion sera el importe menor de:

(i) La suma de los intereses ordinarios percibidos de los
Activos e ingresados al Fondo durante el Periodo de Calculo para
la Parte A inmediatamente anterior, dividido por el Tipo de Interés
de la Parte B, multiplicado por el resultado de dividir 360 entre el
numero de dias del Periodo de Calculo para la Parte B. -------------

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

Activos a la fecha del presente otorgamiento.

Los posibles nocionales de la Parte B mencionados en el

parrafo anterior son:

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

inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de los Activos que no se



encuentren con retrasos en el pago de los importes vencidos por

mas de noventa (90) dias.

b) Los intereses percibidos de los Activos e ingresados al
Fondo durante el Periodo de Calculo para la Parte A
inmediatamente anterior, 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 Calculo para la Parte B.-----------

c) El Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Liquidacion
inmediatamente anterior, o en su caso, para la primera liquidacion

del Swap, el Saldo Vivo de los Activos a la fecha del presente

otorgamiento.

Posibles escenarios:

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

Escenario 1:

En el supuesto de que el nocional descrito bajo el parrafo b)
sea superior al nocional descrito bajo el parrafo c), esto
significaria que el riesgo de tipo de interés no se habria
materializado y a su vez que la tasa de morosidad de la cartera es

tal que esta no afectaria el equilibrio financiero del Fondo. En este



caso, la Parte B pagaria al Fondo el Tipo de Interés de la Parte B
sobre el nocional descrito bajo el parrafo c). El neto de la Permuta

en este supuesto es positivo para la Parte B.

Escenario 2:

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

seria igual a cero.

Escenario 3:

En el supuesto de que el nocional descrito bajo el parrafo b)
fuese inferior al nocional descrito bajo el 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 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. ----------------

Supuestos de Incumplimiento del Contrato de Swap. ----

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 la cantidad neta (en el supuesto de que la
cantidad a pagar por la Parte A a la Parte B fuera superior a la
cantidad a pagar por la Parte B y a recibir por la Parte A) a
satisfacer por la Parte A a la Parte B, la parte de la cantidad neta
no satisfecha se acumulara devengando intereses de demora al
Tipo de Interés de la Parte A, y se liquidara en la siguiente Fecha
de Pago en la que la Parte A disponga de Fondos Disponibles
suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
previsto en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucién, de manera que no se resuelva el Contrato de 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 Contrato de Swap vy, en su caso, la Parte B asumira la
obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en el
Contrato de Swap. 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 la Estipulacion 19 de la presente Escritura



de Constitucion.
La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad
Gestora, como agente de calculo del Contrato de Swap, en

funcion del valor de mercado del Swap.

Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion
de la Parte B.
(i) Moody’s

Si en cualquier momento a lo largo de la vida de la Emisidn
de que se trate, ninguna Entidad Relevante cuenta con el Primer
Nivel de Calificacion Requerido (“Incumplimiento del Primer Nivel
de Calificacion”), la Parte B en el plazo de treinta (30) Dias
Habiles desde la ocurrencia de dicha circunstancia constituira un
depdsito en efectivo 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 Contrato de

Permuta Financiera.

La Parte B podra, en cualquier momento, evitar la
constitucion del depdsito mencionado si procede al otorgamiento
de una Garantia Apta con respecto a todas las obligaciones
presentes y futuras de la Parte B bajo el Contrato de Permuta
Financiera por parte de un garante con el Primer Nivel de

Calificacion Requerido o fuese sustituida por una entidad con el

Primer Nivel de Calificacion Requerido.



Si, en cualquier momento a lo largo de la vida de la Emisién
de que se trate, ninguna Entidad Relevante cuenta con el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido (“‘Incumplimiento del
Segundo Nivel de Calificacién”), la Parte B, a su propio coste,
realizara todos sus esfuerzos comercialmente razonables para,
en el plazo mas breve posible, procurar o bien (A) el otorgamiento
de una Garantia Apta con respecto a todas las obligaciones
presentes y futuras de la Parte B bajo el Contrato de Permuta
Financiera por parte de un garante con el Segundo Nivel de
Calificacion Requerido; u (B) obtener un Sustituto Apto con el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido (o bien que el Sustituto
Apto cuente con un Garante con al menos el Segundo Nivel de

Calificacion Requerido).

Las obligaciones de la Parte B bajo los apartados
anteriores, asi como las causas de terminacion anticipada que se
deriven de ellas, sélo estaran vigentes mientras se mantengan las
causas que motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de
Calificacion o el Incumplimiento del Segundo Nivel de

Calificacion, respectivamente.

A los efectos anteriores:




“Garante” significa aquella entidad que proporciona una
Garantia Apta con respecto a las obligaciones presentes y futuras
de la Parte B, y siempre que (A) una firma de abogados
proporcione una opinion legal confirmando que ninguno de los
pagos efectuados por dicha entidad a la Parte A bajo la Garantia
estd 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 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 deduccién o

retencion.

“Garantia Apta’ significa una garantia incondicional e
irrevocable aportada por un garante de forma solidaria (como
deudor principal) que sea directamente ejecutable por la Parte A,
con respecto a la cual (I) dicha garantia establezca que si una
obligacidn garantizada no puede cumplirse sin intervencion de la
Parte B, el garante debera realizar sus mejores esfuerzos para
que la Parte B pueda llevar a cabo dicha accion, (ll) (A) un
despacho de abogados haya emitido opinién legal confirmando
que ninguno de los pagos del garante a la Parte A bajo la citada
garantia estara sujeto a deduccidon o retencion por motivos
fiscales, y dicha opinion haya sido comunicada a Moody's, (B)

dicha garantia prevea que, en caso de que cualquiera de dichos



pagos por parte del garante a la Parte A estén sujetos a
deducciones o a retenciones fiscales o a cuenta de cualquier
Impuesto, dicho garante estara obligado a pagar dicha cantidad
adicional de forma tal que la cantidad neta finalmente recibida por
la Parte A (libre de cualquier Impuesto) sea igual al importe total
que la Parte A hubiera recibido de no tener lugar la citada
deduccion o retencion o (C) en caso de que cualquier pago bajo
la citada garantia se efectue neto de deducciones o retenciones
fiscales o a cuenta de cualquier Impuesto, la Parte B deba
efectuar un pago adicional de forma tal que se asegure que la
cantidad neta recibida por la Parte A por parte del garante
equivaldra a la cantidad total que la Parte A hubiera recibido si
dicha deduccion o retencién no hubiese tenido lugar, (lll) el
garante renuncia a cualesquiera derechos de compensacion en

relacién a los pagos bajo dicha garantia .

“Sustituto Apto” significa una entidad que legalmente
puede cumplir con las obligaciones debidas a la Parte A bajo el
Contrato de Permuta Financiera de Intereses o su sustituto
(segun resulte de aplicacion) (A) con el Segundo Nivel de

Calificacion Requerido, o (B) cuyas obligaciones presentes y



futuras debidas a la Parte A bajo el Contrato de Permuta
Financiera de Intereses (0 su sustituto segun sea de aplicacion)
estén garantizadas conforme a una Garantia Apta aportada por
un garante con el Segundo Nivel de Calificacion Requerido. -------

"Entidades Relevantes" significa la Parte B y cualquier
garante bajo una Garantia Apta con respecto a todas las
obligaciones presentes y futuras de la Parte B bajo el Contrato de

Permuta Financiera.

Una entidad contara con el “Primer Nivel de Calificacion
Requerido” (A) en el caso de que dicha entidad cuente con una
calificacion de Moody’s para su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada, si dicha calificacion es P-1 y la
calificacion de Moody’s para su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada es igual o superior a A2, y (B) en el
caso de que dicha entidad no cuente con una calificacion de
Moody’s para su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada, si la calificacién de Moody’s para su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada es igual o superior a A1.--

Una entidad contara con el “Segundo Nivel de Calificacion
Requerido” (A) en el caso de que dicha entidad cuente con una
calificacion de Moody’s para su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada, si dicha calificacién es igual o
superior a P-2 y la calificacion de Moody’s para su deuda a largo

plazo no subordinada y no garantizada es igual o superior a A3, y



(B) en el caso de que dicha entidad no cuente con una calificacion
de Moody’s para su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada, si la calificacién de Moody’s para su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada es igual o superior a A3.---

(ii)) DBRS

(A) En el supuesto de que , la calificacién publica asignada

por DBRS o0 en caso de no existir, las valoraciones internas
realizadas por DBRS (la “Calificacion de DBRS”) de la Parte B,
fuese inferior a la calificacion crediticia de A a largo plazo, es
decir, ocurra un incumplimiento del “Primer Nivel de
Calificacidon” ésta debera, a su costa, y en un plazo de no mas
de treinta (30) Dias Habiles:

i. Constituir un depdsito de efectivo o de valores a favor del
Fondo, cuyo calculo esté aprobado por una tercera entidad
independiente, en garantia del cumplimiento de las obligaciones
contractuales de la Parte B y por un importe calculado en funcién
del valor de mercado de la operacion y de conformidad con los
criterios vigentes en ese momento publicados por DBRS, que
permita mantener las calificaciones asignadas a los Bonos segun

lo requerido por los Criterios de Swap de DBRS ("Depésito de



Efectivo o Valores”); o
ii. Que una tercera entidad con Calificacion de DBRS igual
o superior a A, para su deuda a largo plazo (“Garante”), garantice

el cumplimiento de sus obligaciones contractuales (“Garantia

Elegible”); o

iii. Que una tercera entidad con Calificacion de DBRS
igual o superior a A para su deuda a largo plazo, asuma su
posicidon contractual en el Contrato de Permuta Financiera
mediante su subrogacion en el mismo, o en virtud de un nuevo
contrato en condiciones sustancialmente idénticas al Contrato de

Permuta Financiera, siempre que no afecte a las calificaciones

otorgadas a los Bonos por DBRS.

(B) En el supuesto de que, de acuerdo con la Calificacion
de DBRS de la Parte B fuese inferior a la calificacion crediticia de
BBB a largo plazo, es decir, ocurriese un incumplimiento del
“Segundo Nivel de Calificacion” ésta debera, a su costa, y en

un plazo de no mas de treinta (30) Dias Habiles:

i. Que una tercera entidad con Calificacion de DBRS igual
0 superior a A para su deuda a largo plazo, asuma su posicion
contractual en el Contrato de Permuta Financiera mediante su
subrogacion en el mismo, o en virtud de un nuevo contrato en
condiciones sustancialmente idénticas al Contrato de Permuta
Financiera, siempre que no afecte a las calificaciones otorgadas a

los Bonos por DBRS; o




ii. Que, en caso de que se mantenga el Depdsito de
Efectivo o Valores constituido en el caso de Incumplimiento del
Primer Nivel de Calificacién, una tercera entidad con Calificacion
de DBRS igual o superior a BBB para su deuda a largo plazo,
asuma su posicion contractual en el Contrato de Permuta
Financiera mediante su subrogacion en el mismo, o en virtud de
un nuevo contrato en condiciones sustancialmente idénticas al

Contrato de Permuta Finaciera, siempre que no afecte a las

calificaciones otorgadas a los Bonos por DBRS; o

iii. Constituir un depdsito adicional de efectivo o de valores
a favor del Fondo, cuyo calculo esté aprobado por una tercera
entidad independiente, en garantia del cumplimiento de las
obligaciones contractuales de la Parte B y por un importe
calculado en funcién del valor de mercado de la operacion y de
conformidad con los criterios vigentes en ese momento
publicados por DBRS, que permita mantener las calificaciones
asignadas a los Bonos segun lo requerido por los Criterios de

Swap de DBRS (“Depésito Adicional de Efectivo o Valores”);

o

iv. Que una tercera entidad con Calificacion de DBRS



igual o superior a A, para la deuda a largo plazo (“Garante”)-
garantice el cumplimiento de sus obligaciones contractuales

(Garantia Elegible”); o

En el supuesto de que la Parte B no realice ninguna de las
actuaciones indicadas en (A) o (B), la Sociedad Gestora podra

considerar que ha acaecido un supuesto de vencimiento

anticipado del Contrato de Permuta Financiera.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran

por el cumplimiento de las anteriores obligaciones seran por

cuenta de la Parte B.
Una entidad tendra el “Primer Nivel de Calificacion”
cuando dicha entidad posea, al menos, una Calificacion de DBRS

de A para su deuda a largo plazo.

Una entidad tendra el “Segundo Nivel de Calificacién”

cuando dicha entidad posea, al menos, una Calificacion de DBRS

de BBB para su deuda a largo plazo.
“Garantia Elegible” significa una garantia incondicional e
irrevocable proporcionada por un Garante y de ejecuciéon directa

por la Parte A, donde:

1. la garantia establece que si la obligacion garantizada no
se pudiese realizar, el Garante hara todos los esfuerzos
razonablemente posibles para procurar su cumplimiento a la

Parte B.

2.y, o bien:



a. una firma de abogados haya dado una opinion legal,
confirmando que ninguno de los pagos del Garante a la Parte A
estara sujeto a retencion o deduccion a cuenta por Impuestos; o --

b. en caso de que cualquiera de los pagos del Garante a la
Parte A estén sujetos a retencidon o deduccion a cuenta por
Impuestos, el Garante estara obligado a pagar la cantidad
adicional necesaria para garantizar que la cantidad efectivamente
recibida por la Parte A (libre y exenta de retenciéon o deduccion a
cuenta) sera igual a la cantidad que hubiera recibido la Parte A si
no se hubiese producido dicha retencién o deduccion; ---------------

3. y el Garante renuncia a cualquier derecho de

compensacion por los pagos en virtud de la garantia. ----------------

“Garante” significa:
1. una entidad que legalmente pueda llevar a cabo las
obligaciones derivadas de la Garantia Elegible y cumpla con el
Primer Nivel de Calificacion de DBRS.

2. si la Parte B se encuentra por debajo del Segundo Nivel
de Calificacion o deja de tener Calificacion de DBRS, sera
Garante una entidad que legalmente pueda cumplir con las

obligaciones garantizadas y que cuente con al menos el Segundo



Nivel de Calificacién.

La ocurrencia, en su caso, de la resolucion anticipada del
Contrato de Swap no constituira en si misma una causa de
vencimiento anticipado de la emisibn de Bonos y Liquidacion
Anticipada del Fondo, salvo que en conjuncién con otros eventos
o circunstancias relativos a la situacion patrimonial del Fondo se

produjera una alteracion sustancial o permanente de su equilibrio

financiero.
El Contrato de Swap quedara resuelto de pleno derecho en
el caso de que las Agencias de Calificacion no confirmaran antes
de la Fecha de Suscripcién, como finales, las calificaciones
asignadas con caracter provisional a cada una de las Series. -----
La Sociedad Gestora empleara todos los medios a su

alcance necesarios para que en todo momento exista un Contrato

de Swap vigente.
El vencimiento del Contrato de Swap tendra lugar en la

Fecha de Pago mas temprana entre las siguientes fechas: ---------

(i) la Fecha de Vencimiento Legal, o
(i) la fecha en que tenga lugar la extincién del Fondo,
conforme a lo previsto en el apartado 4.4.3 del Documento de
Registro y la Estipulacion 5 de la presente Escritura de
Constitucidn, en la que se haya procedido a la liquidacion de
todos los Activos y resto de remanentes en el Fondo y a la

distribucion de todos los Fondos Disponibles de Liquidacién



siguiendo el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion del

Fondo.

15.3. Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado.---------
La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, y Santander celebraran un contrato de reinversién a tipo
de interés garantizado (en adelante, el “Contrato de Reinversiéon
a Tipo Garantizado”) en virtud del cual Santander garantizara
una rentabilidad a las cantidades depositadas por el Fondo, a

través de su Sociedad Gestora, en la Cuenta de Tesoreria,

abierta con dicha entidad de crédito.

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

(i) principal e intereses de los Activos;

(i) cualesquiera otras cantidades que sean recibidas en
concepto distinto de pago de principal o intereses ordinarios y de
demora de los Activos y cualesquiera otras cantidades que
correspondan de los Activos, asi como la enajenacion o
explotacion de los inmuebles o bienes adjudicados o en

administracion y posesion interina en proceso de ejecucion, asi



como todos los posibles derechos e indemnizaciones y, en su
caso, las derivados de los contratos de Seguro de Dafos sobre

los inmuebles hipotecados cuando los haya;

(iii) las cantidades que en cada momento constituyan el
Fondo de Reserva (tal y como este término se define en la
Estipulacion 18.1.1 de la presente Escritura de Constitucion);------

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

Fondo y se deriven del Contrato de Swap;

(v) las cantidades a que asciendan los rendimientos

obtenidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreria; y
seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria abierta en
Santander a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora. ----------
En la Cuenta de Tesoreria se centralizaran todos los cobros

y los pagos durante toda la vida del Fondo.

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

emision del Fondo.

Santander garantiza al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, para cada periodo de liquidacion, una rentabilidad anual
variable trimestralmente, con liquidacién mensual y calculo diario

de intereses por las cantidades depositadas en la Cuenta de



Tesoreria, igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
que esté vigente el ultimo dia de cada periodo de liquidacion. ------

El calculo de la rentabilidad del saldo de la Cuenta de
Tesoreria se llevara a cabo tomando los dias efectivos entre dos
fechas de liquidacion de la Cuenta de Tesoreria (esto es, el
periodo de liquidacion de la Cuenta de Tesoreria) y como base,
un afo compuesto por trescientos sesenta y cinco (365) dias. La
liquidacion de intereses sera mensual, los dias 8 de cada mes o,
en caso de no ser alguna de estas fechas un Dia Habil, el Dia

Habil inmediatamente posterior.

Santander no efectuara retencién alguna en la liquidacién
de intereses de la Cuenta de Tesoreria tal y como establece el
articulo 59, apartado k del Real Decreto 1777/2004. En el
supuesto de que Santander efectuara retenciones indebidas, éste
se compromete a ingresar inmediatamente al Fondo las mismas
cantidades que corresponderian al Fondo si no se hubieran

practicado tales retenciones.

Descenso de la calificacion crediticia

Criterios de Moody’s:

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no



garantizada del tenedor de la Cuenta de Tesoreria experimentara,
en cualquier momento de la vida de los Bonos, un descenso en
su calificacion situandose por debajo de P-1, para su riesgo a
corto plazo, en el caso de Moody’s, u otra equivalente reconocida
expresamente por Moody’s, la Sociedad Gestora debera llevar a
cabo en un plazo maximo de treinta (30) Dias Habiles, a contar
desde el momento que tenga Ilugar tal situacion, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion, alguna de las
opciones descritas a continuacion y que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos derivados

de la Cuenta de Tesoreria:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de
su deuda no subordinada y no garantizada de P-1 en el caso de
Moody’s y sin que por ello se perjudique la calificacion otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacion, un aval incondicional e
irrevocable a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por el tenedor de la
Cuenta de su obligacion de reembolso de las cantidades depositadas
en la Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la
situacion de pérdida de la calificacion de P-1 en el caso de Moody’s.----

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad cuya deuda
no subordinada y no garantizada posea una calificacion minima de P-1
en el caso de Moody’s y contratar la maxima rentabilidad posible para

sus saldos, que podra ser diferente a la contratada con el tenedor de la



Cuenta en virtud de dicho contrato. La Cuenta de tesoreria podra
trasladarse al tenedor inicial de la misma cuando su deuda a corto

plazo no subordinada y no garantizada alcance nuevamente la

calificacion de P-1.
Criterios de DBRS:

En el supuesto de que calificacion publica asignada por

DBRS o0 en caso de no existir, las valoraciones internas
realizadas por DBRS (la “Calificacion de DBRS”) del tenedor de
la Cuenta de Tesoreria, segun el caso, experimentara en
cualquier momento de la vida de los Bonos, un descenso
situandose por debajo de BBB (High) y/o R-1 (Low), a largo y
corto plazo respectivamente, o le fuera retirada su calificacion, la
Sociedad Gestora debera llevar a cabo, previa consulta a las
Agencias de Calificacion ,en un plazo maximo de treinta (30) Dias
Habiles a contar desde el momento que tenga lugar tal situacion,
alguna de las opciones descritas a continuacion que permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados de las funciones contenidas en el

respectivo contrato y siempre que no se perjudique la calificacion

de los Bonos emitidos por el Fondo:



(i) Obtener de una entidad con Calificacién de DBRS igual o
superior a BBB (High) y R-1 (Low), a largo y corto plazo
respectivamente, y sin que por ello se perjudique la calificacion
otorgada a los Bonos por DBRS, un aval incondicional e
irrevocable a primer requerimiento que garantice al Fondo, a
simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por el
tenedor de la Cuenta de Tesoreria, segun el caso, de su
obligacién de reembolso de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la
situacién de pérdida de la calificacién BBB (High) y/o R-1 (Low), a
largo y corto plazo respectivamente por parte del tenedor de la

Cuenta de Tesoreria.

(i) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una
entidad con Calificacion de DBRS igual o superior a BBB (High) y
R-1 (Low), a largo y corto plazo respectivamente, y contratar la
maxima rentabilidad posible para sus saldos, que podra ser
diferente a la contratada con el tenedor de la Cuenta de

Tesoreria.

(i) En caso de no ser posibles las opciones (i) y (ii)
anteriores, obtener del tenedor de la Cuenta de Tesoreria o de un
tercero, garantia pignoraticia a favor del Fondo sobre activos
financieros de calidad crediticia a largo plazo de AAA segun la
escala de calificacion de DBRS, o bien no inferior a la Calificacion

de DBRS para la Deuda Publica del Estado espaiol en la Fecha



de Desembolso, por importe suficiente para garantizar los
compromisos del tenedor de la Cuenta de Tesoreria y que no se
perjudique la calificacién otorgada a los Bonos por DBRS. ----------

En el caso de que la Calificacion de DBRS del tenedor de la
Cuenta de Tesoreria alcanzara nuevamente la calificacién de
BBB (High) y/o R-1 (Low), a largo y corto plazo respectivamente y
si se hubiera producido la situacion (ii), la Sociedad Gestora con
posterioridad trasladara los saldos de nuevo al tenedor de la
Cuenta de Tesoreria bajo el Contrato de Reinversién a Tipo

Garantizado (Cuenta de Tesoreria). En el caso de haberse optado

por las opciones (i) y (iii), esto no sera requerido.
Todos los costes derivados de cualquiera de las acciones
anteriormente definidas seran a cargo de Santander. ----------------
Mediante el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado se
mitiga parcialmente el riesgo de desfase temporal entre los
ingresos del Fondo en concepto de principal e intereses de

diversa periodicidad y la amortizacion y el pago de los intereses

en los Bonos, de periodicidad trimestral.

15.4. Contrato de Direccién, Suscripcion y Agencia de

Pagos.



La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, celebrara un contrato de direccion, suscripcidn y agencia
de pagos con la Entidad Suscriptora (en adelante, el “Contrato

de Direccion, Suscripcion y Agencia de Pagos”).

La Entidad Suscriptora de la emisibn asumiran las

obligaciones contenidas en el Contrato de Direccion, Suscripcion

y Agencia de Pagos.
Con caracter adicional, en virtud del Contrato de Direccion,
Suscripcion y Agencia de Pagos, Santander asumira, en su

condicidon de Agente de Pagos, entre otras, las obligaciones que,

resumidamente, se recogen a continuacion:

(i) EI Agente de Pagos procedera a abonar al Fondo antes
de las 14:00 horas (hora de Madrid) de la Fecha de Desembolso,
valor ese mismo dia, el importe de la emision, mediante ingreso

en la Cuenta de Tesoreria del Fondo

(i) En cada uno de los Momentos de Fijacion del Tipo, el
Agente de Pagos comunicara a la Sociedad Gestora el Tipo de
Interés de Referencia que servira de base para el calculo del Tipo
de Interés Nominal aplicable a cada una de las Series de Bonos.-

(iii) En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, el
Agente de Pagos procedera a efectuar el pago de intereses y de

reembolso del principal de los Bonos conforme a las instrucciones

recibidas de la Sociedad Gestora.

Los pagos a realizar por el Agente de Pagos se llevaran a



cabo a través de las correspondientes entidades participantes en

Iberclear, en cuyos registros estén inscritos los Bonos, segun los

procedimientos en curso en dicho servicio.
1 Obligaciones en caso de descenso de la

calificacion.

Criterios de Moody's.

En el supuesto de que la calificacién de la deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
otorgada por Moody’s fuera rebajada a una calificacién inferior a
P-1, o no estuviese calificada, la Sociedad Gestora debera poner
en practica, por cuenta del Fondo, en un plazo maximo de treinta
(30) Dias Habiles a contar desde el momento que tenga lugar tal
situacién y previa comunicacion a las Agencias de Calificacion,
alguna de las opciones necesarias dentro de las descritas a
continuacion, y que permitan mantener un adecuado nivel de
garantia respecto a los compromisos derivados de las funciones

contenidas en el Contrato de Direccién, Suscripcion y Agencia de

Pagos:
(i) Obtener un aval a primer requerimiento, que garantice al

Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual



por el Agente de Pagos de sus obligaciones, de una entidad o
entidades de crédito con calificacion para su deuda no inferior a
P-1 para su riesgo a corto plazo que garanticen los compromisos

asumidos por el Agente de Pagos.

(i) Sustituir al Agente de Pagos por una entidad con
calificacién para su deuda no inferior a P-1 para su riesgo a corto
plazo para que asuma, en las mismas condiciones, las funciones
de la entidad afectada establecidas en su respectivo contrato.-----

En ningun caso procedera la revocacién del nombramiento
de Santander como Agente de Pagos si no se ha designado como
Agente de Pagos a una nueva entidad.

Criterios de DBRS

En el supuesto de que, de acuerdo con la calificacion
publica asignada por DBRS o0 en caso de no existir, las
valoraciones internas realizadas por DBRS (la “Calificacion de
DBRS”) del Agente de Pagos fuera rebajada a una calificacion
inferior a BBB (High) y/o R-1 (Low), a largo y corto plazo
respectivamente, o le fuera retirada su calificacion, la Sociedad
Gestora debera poner en practica, por cuenta del Fondo, en un
plazo maximo de treinta (30) Dias Habiles, a contar desde el
momento que tenga lugar tal situacién y previa comunicacion a
las Agencias de Calificacion, alguna de las opciones necesarias
dentro de las descritas a continuacion que permitan mantener un

adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos derivados



de las funciones contenidas en el respectivo contrato y no se vea
perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por DBRS: ---------

(i) Obtener de una entidad con Calificacion de DBRS no
inferior a BBB (High) y R-1 (Low), a largo y corto plazo
respectivamente, un aval a primer requerimiento que garantice al
Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos durante el tiempo
que se mantenga la situacion de pérdida de la Calificacion de
BBB (High) y/o de R-1 (Low) por parte del Agente de Pagos. -------

(i) Revocar la designacion del Agente de Pagos como
Agente de Pagos, procediendo a designar a otra entidad con
Calificacion de DBRS no inferior a BBB (High) y de R-1 (Low), a

largo y corto plazo, respectivamente, que le sustituya antes de dar

por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos.

Asimismo, el Agente de Pagos podra dar por terminado el
Contrato de Direccidn, Suscripcion y Agencia de Pagos previa
notificacion a la Sociedad Gestora con una antelacién minima de
dos meses, de acuerdo con los términos establecidos en el
Contrato de Direccion, Suscripcion y Agencia de Pagos, y

siempre que (i) otra entidad de -caracteristicas financieras



similares al Agente de Pagos y con una calificacion crediticia al
menos igual a BBB (High) y R-1 (Low), a largo y corto plazo
respectivamente segun DRBS, y P-1, para su riesgo a corto
plazo, en el caso de Moody’s, aceptada por la Sociedad Gestora,
sustituya a éste en las funciones asumidas en virtud del Contrato
de Direccidn, Suscripcion y Agencia de Pagos y (ii) se comunique
a la CNMV y a las Agencias de Calificacion. En caso de
sustitucion motivada por la renuncia del sustituido, todos los
costes derivados del proceso de sustitucion seran soportados por

este ultimo, asi como cualquier comisién del nuevo Agente de

Pagos.

El Agente de Pagos se compromete a poner en
conocimiento de la Sociedad Gestora cualquier rebaja o retirada
de su calificacién crediticia otorgada por las Agencias de
Calificacion, tan pronto como tenga conocimiento de dichos
supuestos. En el caso de que tenga lugar la sustitucién del

Agente de Pagos, los gastos derivados de dicha sustitucion

correran a cargo del Agente de Pagos sustituido.
SECCION VI.
GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO.
16.GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO. -

16.1.Actuaciones de la Sociedad Gestora.
Las actuaciones que la Sociedad Gestora realizara para el

cumplimiento de su funcién de administracion y representacion



legal del Fondo son, con caracter meramente enunciativo y sin

perjuicio de otras actuaciones previstas en la presente Escritura

de Constitucion y en el Folleto, las siguientes:
(i) Abrird, en nombre del Fondo, la Cuenta de Tesoreria,
inicialmente con Santander, y garantizar que los fondos obtenidos de

los cobros se depositan en ella, en los términos previstos en el

presente Folleto.

(i) Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los
Activos del Fondo y, en general, realizar todos los actos de
administracion y disposicion que sean necesarios para el correcto

desempefio de la administracion y la representacion legal del

Fondo;

(iii) Llevar a cabo la administracion financiera de los Activos
con diligencia y rigor, sin perjuicio de las funciones de gestion
asumidas por el Cedente en su calidad de Administrador

conforme a lo dispuesto en la Estipulacion 8 de la presente

Escritura de Constitucion;
(iv) Llevar a cabo, en su caso, la sustitucion del

Administrador conforme a lo previsto en la estipulacién 8.2. de la

presente Escritura.



(v) Comprobar que el importe de los ingresos que
efectivamente reciba el Fondo se corresponde con las cantidades
que ha de percibir el Fondo de acuerdo con las condiciones de
cada Activo y con las condiciones de los distintos contratos; -------

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

principal, pagos recibidos de cuotas impagadas y situacion y

control de impagados;

(vii) Calcular los fondos disponibles y los movimientos de
fondos que tendra que efectuar una vez realizada su aplicacion
de acuerdo con la prelacion de pagos correspondiente,
ordenando las transferencias de fondos entre las diferentes
cuentas activas y pasivas y las instrucciones de pago que

corresponda, incluidas las asignadas para atender el servicio

financiero de los Bonos;

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

cantidades que por reembolso de principal y por intereses

corresponda a cada una de las Series de los Bonos;
(ix) Cumplir con sus obligaciones de calculo previstas en el

Modulo Adicional, en la presente Escritura de Constitucién y en



los Contratos de Préstamo Subordinado, de Reinversién a Tipo
Garantizado, y de Swap y que se describen en las Estipulaciones
15.1, 15.2 y 15.3 anteriores;

(x) Seguir de cerca las actuaciones del Administrador para
la recuperacion de impagados, cursando instrucciones, cuando
proceda, para que inste el procedimiento ejecutivo y, en su caso,
sobre la postura a adoptar en las subastas de inmuebles. Ejercitar

las acciones que correspondan cuando concurran circunstancias

que asi lo requieran;

(xi) Llevar la contabilidad del Fondo con la debida
separacion de la propia de la Sociedad Gestora, efectuar la
rendicién de cuentas y cumplir con las obligaciones fiscales o de
cualquier otro orden legal que correspondiera efectuar al Fondo; -

(xii) Facilitar a los titulares de los Bonos emitidos con cargo
al Fondo, a la CNMV y a las Agencias de Calificacion cuantas
informaciones y notificaciones prevea la legislacion vigente y, en
especial, las contempladas en el Folleto y en la presente Escritura

de Constitucion.

(xiii) Para permitir la operativa del Fondo en los términos

previstos en el Folleto, en la presente Escritura de Constitucion y



en la normativa vigente en cada momento, celebrar, prorrogar o
modificar los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo,
sustituir a cada uno de los prestadores de servicios al Fondo en
virtud de los mismos e, incluso, en caso de ser necesario,
celebrar contratos adicionales, todo ello sujeto a la legislacion
vigente en cada momento, a la autorizacion previa, en caso de
ser necesaria, de la CNMV u organismo administrativo
competente y a su notificacién a las Agencias de Calificacion y
siempre que tales actuaciones no resulten en una bajada de la
calificacion de las Series y no perjudiquen los intereses de los

tenedores de los Bonos..

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

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

(xvi) Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la
liquidacién del Fondo, incluyendo la decision de vencimiento
anticipado de la emisién de Bonos y liquidacion del Fondo, de
acuerdo lo previsto en esta Escritura de Constitucion; ----------------

(xvii) No llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar



la calificacion de los Bonos y procurar la adopcién de aquellas
medidas que estén razonablemente a su alcance para que la

calificacion de los Bonos no se vea afectada negativamente en

ningun momento;

(xviii) Establecer sistemas o procedimientos para analizar el
rendimiento histérico de los Activos adquiridos del Cedente que
permitan controlar y analizar la composicion y rendimiento de los

MisSmMos.

(xix) Mantener sistemas para el seguimiento de los Bonos

emitidos con cargo al Fondo.

(xx) Gestionar el Fondo de forma que el valor patrimonial

del mismo sea siempre nulo.
(xxi) Pago de los gastos ordinarios y extraordinarios, en los
que haya incurrido la Sociedad Gestora en nombre del Fondo.-----
16.2. Gastos del Fondo.

La Sociedad Gestora abonara con cargo al Fondo, siendo
reembolsado segun el Orden de Prelacion de Pagos previsto en
la Estipulacién 19 de la presente Escritura de Constitucién, todos
los gastos derivados de su gestion y representacion. A modo

meramente enunciativo, la Sociedad Gestora abonara los



siguientes gastos:

1 Gastos derivados de las auditorias anuales de las

cuentas del Fondo;

'] Gastos derivados del mantenimiento de las calificaciones

de las tres (3) Series de Bonos;
| Gastos derivados de la amortizacién de los Bonos. --------
] Gastos que puedan derivarse de las verificaciones,
inscripciones y autorizaciones administrativas de obligado

cumplimiento (gastos distintos a los gastos de constitucion y

emision).
| Gastos derivados de la amortizacién de los Bonos. --------
] Gastos relacionados con las notificaciones que, de
acuerdo con lo establecido en el Folleto y en la presente Escritura

de Constitucion, deberan realizarse a los titulares de los Bonos en

circulacion.
"1 En general, cualesquiera otros gastos soportados por la

Sociedad Gestora y derivados de su labor de representacion y

gestién del Fondo.
16.3. Gastos suplidos por cuenta del Fondo. -----------—----
La Sociedad Gestora tendra derecho al reembolso de los
gastos ordinarios relacionados con la gestién del Fondo que
pudiera suplir o anticipar por cuenta del mismo. Dichos gastos
ordinarios son los que se mencionan en la Estipulacion 16.2

anterior.




Asimismo, la Sociedad Gestora tendra derecho al
reembolso de todos los gastos de caracter extraordinario en los
que haya podido incurrir en relaciéon con la gestion del Fondo,
previa justificacion de los mismos y serian los siguientes.------------

1 Si fuera el caso, aquellos gastos derivados de la
presentacién y formalizacion por modificacion de la presente
Escritura de Constitucion y de los contratos, asi como de la

celebracion de contratos adicionales.

) Los gastos necesarios para llevar a cabo la ejecucion de

los Préstamos subyacentes a los Activos.

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

representacion y por cuenta del mismo.

Todos los pagos a terceros en concepto de gastos
ordinarios y extraordinarios relacionados con la gestion del
Fondo, seran efectuados directamente por la Sociedad Gestora
sin perjuicio del derecho de ésta a ser reembolsada por el Fondo
siempre que el Fondo cuente con Fondos Disponibles suficientes
y de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la

Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucién. -----------



En el caso en que en una Fecha de Pago anterior a la
Fecha de Pago en curso algun concepto hubiese quedado
impagado, se seguira estrictamente el Orden de Prelacién de
Pagos recogido en la Estipulaciéon 19 de la presente Escritura de
Constitucién, empezando por el concepto mas antiguo.--------------

16.4. Ejercicios contables y depédsito de las cuentas

anuales.

El ejercicio econdmico del Fondo coincidira con el afio
natural. Sin embargo, y por excepcion, el primer ejercicio
econdmico se iniciara en la fecha del presente otorgamiento y el
ultimo ejercicio econdmico finalizara en la fecha en que tenga

lugar la extincion del Fondo.

16.5. Auditoria de cuentas del Fondo.

Las cuentas anuales del Fondo seran auditadas anualmente

por auditores de cuentas.

La Sociedad Gestora presentara a la CNMV las cuentas
anuales del Fondo, junto con el informe de auditoria de las
mismas, dentro de los cuatro (4) meses siguientes a la fecha de
cierre del ejercicio del Fondo (esto es, antes del 30 de abril de

cada afo).

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

anualmente.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, en su



sesion del dia 25 de abril de 2011, en la que acordd la
constitucion del Fondo, designé como auditor de cuentas del
Fondo a la firma de auditores Deloitte S.L., con domicilio social en
Madrid, Torre Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso, s/n, con C.I.F.
numero B-79104469, inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas (ROAC) con el numero S0692 e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 3.190, Seccién 82, Folio 1,
Hoja M-54.414, Inscripcion 12.

17.NOTIFICACIONES.

17.1 Obligaciones y plazos previstos para la puesta a
disposicion del publico y remision a la CNMV y a Agencias de
Calificacion de informacion peridodica de Ila situacion

economico financiera del Fondo:

17.1.1 Notificaciones ordinarias periédicas:
La Sociedad Gestora, en su labor de gestion vy
administracion del Fondo, se compromete a remitir a la CNMV y a
las Agencias de Calificacién, con la mayor diligencia posible,
trimestralmente o en cualquier otro momento que se le solicite, la
informacién descrita a continuacion o cualquier otro tipo de

informacién que le sea requerida, en relacion a los Bonos de las



tres (3) Series, el comportamiento de los Activos, prepagos,
informacién de los inmuebles adjudicados y situacién econémico-
financiera del Fondo, con independencia de poner asimismo en
su conocimiento cuanta informacién adicional le sea requerida. ---

(@) En un plazo comprendido entre el Momento de Fijacion de
Tipo y los tres (3) Dias Habiles siguientes como maximo a cada Fecha
de Pago, procedera a comunicar a los tenedores de los Bonos, los

tipos de interés nominales resultantes para cada una de las Series de

Bonos para el Periodo de Devengo de Interés siguiente.
(b) Con una antelacion minima de un (1) dia natural a cada

Fecha de Pago, procedera a comunicar a los tenedores de los Bonos lo

siguiente:
i. Los intereses resultantes de los Bonos junto a la

amortizacion de los mismos;

ii. Las Tasas Medias de Amortizacion Anticipada de los

Activos, a la Fecha de Determinacion;
iii. La vida residual media de los Bonos calculada con las

hipotesis de mantenimiento de dicha tasa real de amortizaciéon

anticipada;
iv. El Saldo de Principal Pendiente de Pago (después de la
amortizacion a liquidar en cada Fecha de Pago) de cada Bono, y

el porcentaje que dicho Saldo Pendiente de Pago representa

sobre el importe nominal inicial de cada Bono.

Asimismo, y si procediera, se pondra en conocimiento de los



tenedores de los Bonos los intereses devengados por los mismos y no

satisfechos, por insuficiencia de Fondos Disponibles.

Las notificaciones de estos apartados a) y b) seran
efectuadas segun lo dispuesto en el apartado 17.1.3 siguiente, y
seran, asimismo, puestas en conocimiento de Iberclear y de AIAF
en un plazo maximo de los dos (2) Dias Habiles anteriores a cada
Fecha de Pago (salvo el supuesto de que sea festivo en Madrid,

que se pasara al Dia Habil siguiente).

Ademas, después de cada Fecha de Pago, se remitira a la

CNMV un informe con la siguiente informacion:
«Saldo Vivo de los Activos, intereses devengados, tanto
cobrados como no cobrados, de los mismos e importe en

morosidad de los Activos.

*Informe sobre la procedencia y posterior aplicacion de los
Fondos Disponibles de conformidad con el Orden de Prelacion de

Pagos contenido en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura

de Constitucion.
Ademas de la informacion a remitir a la CNMV en los
términos y con los formatos de la Circular 2/2009, se enviara

aquella recogida en los apartados (a) y (b) relativa a los Bonos,



que seguird comunicandose de la manera descrita con

anterioridad en el presente apartado.

En la informacion publicada por la Sociedad Gestora tras
cada fecha de pago, se incluira informacion sobre
impagos/recuperaciones/pérdidas tanto en el periodo, como
acumuladas, en linea con los requerimientos de Banco Central

Europeo para aceptar colateral.

17.1.2 Notificaciones extraordinarias:

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, asimismo,
informara a los tenedores de los Bonos y a las Agencias de
Calificacion, de todo hecho relevante que pueda producirse en
relacion con los Activos, con los Bonos, con el Fondo, y con la
propia Sociedad Gestora, que pueda influir de modo sensible en
la negociacion de los Bonos y, en general, de -cualquier
modificacion relevante en el activo o pasivo del Fondo y cualquier
modificacion de la Escritura de Constitucidén y, asimismo, de una
eventual decisiéon de Amortizacion Anticipada de los Bonos por
cualquiera de las causas previstas en el Folleto, siéndole remitido
a la CNMV en ese supuesto el acta notarial de liquidacién y
procedimiento a que hace referencia la Estipulacion 5 de la

presente Escritura de Constitucion.

17.1.3 Procedimiento.
Las notificaciones a los bonistas que, a tenor de lo anterior,

haya de efectuar el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,



habran de serlo de la forma siguiente:

1. Las notificaciones ordinarias periédicas referidas en la
Estipulacion 17.1.1 anterior, mediante publicacion bien en el
boletin diario de AIAF, o cualquier otro que lo sustituya en un
futuro u otro de similares caracteristicas o bien mediante
publicacién en un diario de amplia difusion en Espana. ---------------

2. Las notificaciones extraordinarias referidas en la

Estipulacion 17.1.2 anterior, mediante su publicacion en un diario

de amplia difusion en Espafia 3.
Adicionalmente, podran realizarse las notificaciones

anteriores mediante su publicaciéon en otros medios de difusion

general.

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

de Constitucion).

Las modificaciones en las calificaciones de los Bonos, asi
como las medidas a tomar en el caso de activaciones de los
triggers por bajada de rating de la contraparte en los contratos

financieros o cualquier otra causa, se efectuaran a la CNMV



mediante el envio de los correspondientes Hechos Relevantes. ---

17.2 Informacion a la CNMV

La Sociedad Gestora procedera a comunicar a la CNMV la
informacién prevista en los anteriores apartados, asi como
cualquier informacién que, con independencia de lo anterior, le

sea requerida.

17.3 Informacioén a facilitar por Santander a la Sociedad

Gestora

Adicionalmente, Santander se obliga a informar
trimestralmente a la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, y, en todo caso, a requerimiento de la misma, de los
impagos, amortizaciones anticipadas y modificaciones de tipos de
interés y, puntualmente, de los requerimientos de pago, acciones
judiciales, y cualesquiera otras circunstancias que afecten a los

Activos.

Asimismo, Santander facilitara a la Sociedad Gestora toda
la documentaciéon que ésta le pueda solicitar en relacion con
dichos Préstamos vy, en especial, la documentacion precisa para

el inicio, en su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones

judiciales.
SECCION ViII.
MEJORAS DE CREDITO Y 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 Fondo son:

(i) El Fondo de Reserva descrito en la Estipulacion descrito

en la Estipulacion 18.1.1 siguiente).

(i) La Permuta Financiera (descrita en la Estipulacion 15.2

anterior).

(iii) EI Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado (descrito

en la Estipulacion 15.3 anterior).

(iv) La subordinacion y postergacion en el pago de principal

e intereses entre las distintas Series de Bonos.

18.1.1. Fondo de Reserva.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, dotara un fondo de reserva (en adelante el “Fondo de

Reserva”) con las siguientes caracteristicas:

(i) Nivel Requerido:

a) El Fondo de Reserva estara dotado inicialmente con
TRESCIENTOS CINCUENTA Y NUEVE MILLONES
SETECIENTOS MIL EUROS (359.700.000 €), equivalente al



diecinueve coma noventa y ocho por ciento (19,98%) del importe

inicial de los Bonos de las Series Ay B.

b) El Nivel Requerido del Fondo de Reserva en cada

momento se detalla a continuacion:

(i) EI Fondo de Reserva no podra disminuir durante los tres
(3) primeros afios, permaneciendo fijo en su importe inicial; --------

(i) Una vez el Fondo de Reserva alcance el treinta y nueve
coma noventa y seis por ciento (39,96%) del Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos de las Series A y B, podra
decrecer trimestralmente en cada Fecha de Pago, manteniéndose
en dicho porcentaje hasta que el Fondo de Reserva alcance un
nivel minimo igual al nueve como noventa y nueve por ciento
(9,99%) del importe inicial del Fondo de Reserva, es decir, un
Nivel Minimo del Fondo de Reserva igual a TREINTA' Y CINCO
MILLONES NOVECIENTOS VEINTIOCHO MIL TREINTA' Y SEIS
EUROS (35.928.036 €);

No se podra reducir el Nivel Requerido del Fondo de

Reserva si concurre alguna de las siguientes circunstancias: ------
- Si el Fondo de Reserva ha sido utilizado en alguna Fecha

de Pago anterior y, como consecuencia de ello, se encuentre en

un nivel menor al Nivel Requerido.
- Si el Saldo Vivo de Préstamos Morosos sobre el Saldo
Vivo de los Activos No Fallidos es superior al uno por ciento (1%).

(ii) Destino:




El Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de Pago,
al cumplimiento de las obligaciones de pago contenidas en el
Orden de Prelacién de Pagos contenido en la Estipulacion 19.1
siguiente o, en su caso, en el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacion contenido en la Estipulacién 19.3 siguiente. --------------

(iii) Rentabilidad:

El importe de dicho Fondo de Reserva sera abonado en la
Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso, siendo objeto
del Contrato de Reinversién a Tipo Garantizado a celebrar con

Santander en los términos descritos en la Estipulacion 15.3 de la

presente Escritura de Constitucion.
19. ORDEN DE PRELACION DE PAGOS.

19.1Reglas ordinarias de prelacion de pagos a cargo del

Fondo.

19.1.1. Origen y aplicacién de fondos.
1. Origen. Los fondos disponibles (en adelante, los “Fondos
Disponibles”) calculados en Ila Fecha de Determinacion
correspondiente a una Fecha de Pago concreta seran los importes

depositados en la Cuenta de Tesoreria, correspondientes a los

siguientes conceptos:



a) Las cantidades percibidas por principal de los Activos en cada
Periodo de Determinacion correspondiente a la Fecha de Pago.----------
b) Los intereses cobrados de los Activos durante cada Periodo

de Determinacién correspondiente a la Fecha de Pago (incluyendo en

su caso los de demora).
c) La rentabilidad obtenida durante cada Periodo de
Determinacion correspondiente a la Fecha de Pago por la reinversion

del Fondo de Reserva asi como por el resto de las cantidades

depositadas en la Cuenta de Tesoreria.
d) El Fondo de Reserva, en los términos de la Estipulacion

18.1.1 de la presente Escritura de Constitucion.

e) La cantidad neta percibida en virtud de los términos del
Contrato de Swap, segun lo descrito en la Estipulacion 15.2 de la

presente Escritura de Constitucion.

f) Cualesquiera otras cantidades que pudiera percibir el Fondo
incluyendo, sin caracter limitativo, las que puedan resultar de la
ejecucion de las garantias de los Préstamos, en caso de que existan,
incluyendo las cantidades que reciban, en su caso, de los Seguros de

Danos.

2. Aplicacion.
La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procedera a
aplicar en cada Fecha de Pago (que no sea la Fecha de
Vencimiento Legal ni cuando tuviera lugar la Liquidacion

Anticipada del Fondo en los términos establecidos en la



Estipulacion 5 de la Escritura de Constitucion) el importe a que
asciendan los Fondos Disponibles a los pagos y retenciones

siguientes, de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos

descrito a continuacion:

1°. Pago a la Sociedad Gestora por gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo y de la comision periddica de gestion;
en el supuesto de sustitucién de Santander como Administrador
por una nueva entidad que no forme parte del grupo consolidado
de Santander, pago de una comision de administracion y, en el
supuesto de sustitucion de Santander como Agente de Pagos por
una nueva entidad que no forme parte del grupo consolidado de
Santander, pago de una comisién de agencia de pagos. ------------

2°. Pago a Santander de la cantidad neta del Swap de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado 3.4.7 del Mddulo
Adicional y la Estipulacion 15.2 de la presente Escritura de
Constitucién, y solamente en el caso de resolucion del citado
Contrato por incumplimiento del Fondo o por ser la unica parte
afectada de algun supuesto de resolucién anticipada, abono de

las cantidades a satisfacer por el Fondo, en su caso, que

corresponda al pago liquidativo.



3°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la

Serie A.

4°, Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie B, salvo postergacion de este pago al sexto (6°) lugar en el
orden de prelacién de pagos segun se describe en la Estipulacion

19.2 de la presente Escritura de Constitucion.

5°. Retencion de la Cantidad Devengada para Amortizaciéon
de los Bonos de las Series A y B, de conformidad con el orden

descrito en Estipulacion 9.9.8 y 9.9.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

6°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie B cuando se produzca la postergacion de este pago del
cuarto (4°) lugar en el orden de prelacion conforme se establece

en el propio apartado.

7°. Retencion de la cantidad necesaria para mantener el
Fondo de Reserva en el Nivel Requerido del Fondo de Reserva
en cada momento de acuerdo con lo establecido en la
Estipulacién 18.1 de la presente Escritura de Constitucion. ---------
8°. Pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados

de los Bonos de la Serie C.

9°. Retencidn de una cantidad igual a la Cantidad

Devengada para Amortizacién de la Serie C.
10°. Pago de los intereses devengados por el Préstamo

Subordinado.




11°. Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado. --
12°Pago de la cantidad debida por la resolucion del

Contrato de Swap, excepto en los casos contemplados en el

punto 2 del Orden de Prelacién de Pagos.

13°. Pago a Santander de la comision de administracién en

el supuesto de que no se produzca la sustitucion.

14°. Pago de la Parte Extraordinaria de los intereses de los
Bonos de la Serie C (siendo una cantidad variable igual al exceso
de liquidez tras satisfacer los conceptos mencionados en los
nameros 1 a 14 del presente Orden de Prelacién de Pagos). -------

19.2 Reglas excepcionales de prelacion de los pagos a

cargo del Fondo:

Si tuviera lugar la sustitucion de Santander como
administrador de los Préstamos, a favor de otra entidad que no
forme parte del grupo consolidado de Santander, se devengara a
favor del tercero, nuevo administrador, una comision que pasara
de ocupar del puesto 13° al puesto 1° en el Orden de Prelacion de

Pagos establecido en la Estipulacion 19.1 anterior.

Se procedera a postergar el pago de los intereses de los

Bonos de la Serie B respecto a la Cantidad Devengada para



Amortizacion, ocupando el sexto (6°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos, cuando en la Fecha de Determinacion
correspondiente a una Fecha de Pago concreta, el Saldo Vivo
acumulado de los Préstamos Fallidos, sin tener en cuenta los
importes recobrados, desde la constitucion del Fondo, fuera
superior al treinta y ocho coma cuarenta por ciento (38,40%) del
Saldo Vivo de los Activos en la fecha del presente otorgamiento y
siempre que no se hubiera producido la completa amortizacién de

los Bonos de la Serie A y no se fuera a producir en la Fecha de

Pago correspondiente.

19.3 Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién:--------

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo,
cuando tenga lugar la liquidacién del mismo en la Fecha de
Vencimiento Legal o en la Fecha de Pago en la que tenga lugar la
Liquidacion Anticipada con arreglo a lo previsto en la Estipulacion
5 de la presente Escritura de Constitucion, mediante la aplicaciéon
de los fondos disponibles por los siguientes conceptos (en
adelante, los “Fondos Disponibles para Liquidacion”): (i) de los
Fondos Disponibles, y (ii) los importes que vaya obteniendo el
Fondo por la enajenacidn de los Activos que quedaren
remanentes y cualesquiera otros activos, en su caso, en los
supuestos de Liquidacién Anticipada del Fondo de conformidad
con los requisitos que se establecen en la Estipulacion 5 de la

presente Escritura de Constitucion, en el siguiente orden de



prelacion de pagos (el “Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacién”):

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

entidad sustituta.

2°. Pago a Santander de la cantidad neta del Swap de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado 3.4.7 del Mddulo
Adicional y la Estipulacion 15.2 de la presente Escritura de
Constitucion, y solamente en el caso de resolucion de los citados
Contratos por incumplimiento del Fondo o por ser la Unica parte
afectada de algun supuesto de resolucion anticipada, abono de

las cantidades a satisfacer por el Fondo, en su caso, que

corresponda al pago liquidativo
3°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie A.




4°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A. ---
5°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la

Serie B.

6°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B. ---
7°. Pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados

de los Bonos de la Serie C.

8°. Retencién de una cantidad igual a la Cantidad

Devengada para Amortizacién de la Serie C.

9°. Pago de los intereses devengados del Préstamo

Subordinado.
10°. Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado.--
11°. Pago de la cantidad debida por la resolucion del

Contrato de Swap, excepto en los casos contemplados en el

punto 2 anterior del presente Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion.

12°. Pago de la comision de administracién en el supuesto

de que no se produzca la sustitucion.

13°. Pago de la Parte Extraordinaria de los intereses
devengados de los Bonos de la Serie C (siendo una cantidad
variable igual al exceso de liquidez tras satisfacer los conceptos

mencionados en los numeros 1 a 13 del presente Orden de

Prelacidon de Pagos de Liquidacion).
SECCION Vil
OTRAS DISPOSICIONES.



20. MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

De conformidad con lo previsto en el articulo séptimo de la

Ley 19/1992, en virtud de la Disposicion Final Cuarta de la Ley
5/2009 por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
mercado de valores, la Ley 26/1988, de 29 de julio, sobre
disciplina e intervencion de las entidades de crédito y el texto
refundido de la Ley de ordenacion y supervision de los seguros
privados, aprobado por el Real Decreto Legislativo 6/2004, de 29
de octubre, para la reforma del régimen de participaciones
significativas en empresas de servicios de inversion, en entidades
de crédito y en entidades aseguradoras, la Escritura de
Constitucién podra ser modificada, a instancia de la Sociedad
Gestora, siempre que la modificacion: (i) no altere la naturaleza
de los Activos cedidos al Fondo, (ii) no suponga la transformacion
del Fondo en un fondo de titulizacion hipotecaria, y (iii) no

suponga, de facto, la creacion de un nuevo fondo.

La Escritura de Constitucion también podra ser objeto de
subsanacion a instancia de la CNMV.
21. REGISTRO MERCANTIL.




De conformidad con lo previsto en el articulo 5.4 del Real
Decreto 926/1998, la inscripcion en el Registro Mercantil sera
potestativa para los Fondos de Titulizacion de Activos. En todo
caso, las cuentas anuales de los citados Fondos deberan ser
depositadas en el Registro Mercantil.

22. DECLARACION FISCAL.

La constitucion del Fondo, en virtud de la presente Escritura
de Constitucion, estd exenta del concepto “operaciones
societarias” del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1992.

El articulo 7.1.h) del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5

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

23. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de
la presente Escritura de Constitucién seran por cuenta del Fondo

en los términos previstos en la Estipulacion 16 de la presente

Escritura de Constitucion.

24. INTERPRETACION.




En la presente Escritura de Constitucion, los términos que

aparezcan con sus iniciales en mayuscula tendran el mismo

significado que en el Folleto. Los términos que no aparezcan

definidos en el Folleto o que sean expresamente definidos en la

presente Escritura de Constitucion tendran el significado que en el

mismo se indique. Se adjunta como Anexo IX un listado de

definiciones de determinados términos utilizados en la presente

Escritura de Constitucion.

La presente Escritura de Constitucion debera ser

interpretada al amparo del Folleto y del resto de la documentacion

relativa a la operacion de titulizacion descrita en los Expositivos y

Estipulaciones anteriores, de la que forma parte y con la que

constituye una unidad de proposito, de tal modo que lo no

previsto en la presente Escritura de Constitucion se regira por

aquello que al efecto puedan disponer los citados documentos en

tanto no contradigan o no estén en contraposicion a las

Estipulaciones de la presente Escritura de Constitucion.
254. NOTIFICACIONES.

Todas las notificaciones y declaraciones de voluntad

previstas o relacionadas con esta Escritura de Constitucion




podran realizarse por télex, telefax o cualquier otro sistema de
teletransmision, entendiéndose completas mediante confirmacion
telefénica de su recepcion. Las notificaciones se dirigiran a: -------

(i) Para la Sociedad Gestora:

Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria s/n

Edificio Encinar, planta baja

28660 Boadilla del Monte (Madrid)

(i) Para Santander:

Departamento de Gestién Financiera

Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria s/n

Edificio Encinar, planta baja
28660 Boadilla del Monte (Madrid).
265.LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Constitucion se regira e

interpretara de acuerdo con las leyes espafiolas.

Las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que
pudieran derivarse con motivo de la constitucion del Fondo y de la
emision de los Bonos con cargo al mismo, seran conocidas y
resueltas, con renuncia expresa al propio fuero que pudiera

corresponder a cualquiera de las partes, por los Juzgados y

Tribunales espanoles.

276. CONDICION RESOLUTORIA.




Las obligaciones de las partes nacidas de la presente
Escritura de Constitucion quedaran resueltas de pleno derecho si
las Agencias de Calificacidbn no confirmaran como definitivos,
antes de |la Fechalnicio-del-Periedo de Suscripcion de los Bonos,

los correspondientes ratings de los Bonos de cualquiera de las

Series.

Se hace constar que las Entidades otorgantes, tienen la
condicion de Entidades Financieras, a los efectos del Articulo 2
de la Ley 2/2010 de 28 de abril.

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

rectificacion, cancelacibn y oposicion en la Notaria



autorizante.

Asi lo otorgan.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes;

esecialmente las de caracter fiscal.

Doy cumplimiento al requisito de la lectura conforme a lo
dispuesto en el Reglamento Notarial; los comparecientes
enterados ratifican y aprueban la presente escritura, y la firman
conmigo, el Notario, que doy fe de que el consentimiento ha sido
libremente prestado, de que el otorgamiento se adecua a la
legalidad y a la voluntad debidamente informada de los
otorgantes, y en general de todo lo contenido en este
instrumento publico, extendido en ochenta y ocho folios de papel
exclusivo para documentos notariales, de la serie AM, numeros
3963240, los setenta y dos siguientes en orden correlativo,
3963356, 3963357, 3963313 los once siguientes en orden
correlativo y el del presente, no guardando orden correlativo por

cuestiones derivadas de la impresion.

Estan las firmas de los comparecientes.- Signado: José Maria

Mateos Salgado.- Rubricados y sellado.

DOCUMENTOS UNIDOS




Anexo I
Certificaciones, elevadas a pablico, de
acuerdos del Consejo de
Administracion del Banco Santander,
S.A.
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A

12

ESCRITURA DE PROTOCOLIZACION Y ELEVACION A
PUBLICO DE ACUERDOS SOCIALES. ——==————=——7—"=—==~"

NUMERO DOS MIL QUINTIENTOS CUARENTA Y SIE-

En la Ciudad Financiera del GRUPO SANTAN-
DER, sita en la avenida de Cantabria s/n, en
termino municipal de Boadilla del Monte, mi re-—
sidencia a diecinueve de julio de dos mil once.

Ante mi, GONZALO SAUCA POLANCO, Notario
del TIlustre Colegio de Madrid: --=——=—==—=—=~~

COMPARECE; —-—-————==—————=——=————~———————— ===

DON JAIME PEREZ RENOVALES, mayor de edad,

. casado, con domicilio a estos efectos en Boadi-

1la del Monte (Madrid), Avenida de Cantabria,

-~s/n, Ciudad Grupo Santander, con DNI/NIF numero

05272986Y . ————=m—mm—m s

INTERVIENE en nombre y representacién de
en nombre y representacién de BANCO SANTANDER,
S.A., con domicilio social en Santander, Paseo

de Pereda, numeros 9 al 12, con C.I.F. A

AMAL27986



39000013, constituida por tiempo indefinido;
fundada el 3 de marzo de 1856 mediante escritu-
ra publica otorgada ante el Escribano de San-
tander don José Dou Martinez, ratificada y par-
cialmente modificada por otra de 21 de marzo de
1857 ante el Escribano de la misma capital don
José Maria Olardn y transformada en Sociedad
Anénima de Crédito por escritura otorgada ante
el Notario de Santander don Ignacio Pérez el
dia 14 de enero de 1875; por escritura otorgada
ante el Notario de Santander don José Maria de
Prada Diez el 8 de junio de 1992, con el nUmero
1316 de protocolo, modificé su denominacién por
la de BANCO SANTANDER, S.A., y por escritura
otorgada ante el Notario de Madrid don Antonio
Fernandez-Golfin Aparicio, de fecha 13 de abril
de 1999, con el numero 1212 de protocolo, modi-
ficd la anterior denominacién por la de BANCO
SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A., denominacién
que ha cambiade por la actual, segtn escrit

otorgada ante el Notario de Santander, don José
Maria de Prada Diez, de fecha 1 de agosto de

2007, con el numero 2.033 de protocolo, inscri-

ta en el Registro Mercantil de Cantabria al to-



617

53

i

011

PAPEL EXCLUSIVO FARA DOOURER YOS MOTARIALLS

mo 838 , libro 0, hoja S$-1960, folio 208, ins-
cripcidén 15392 de fecha 13 de agosto de 2007. --

Con CIF. A-39000013. —-—-—-mmmmmm—mm e

Actla en su calidad de Vicesecretario de
la Comisidn Ejecutiva de la Sociedad, cargo que
manifiesta vigente, de conformidad con lo dis-
puesto en el articulo 108 del Reglamento del
Registro Mercantil, al objeto de elevar a pu-
blico los acuerdos adoptados por dicha Comisidn
Ejecutiva, en su reunidén de fecha 18 de 3julio
de 2011, segun resulta de una certificacidén que

me entrega y dejo unida a esta matriz, expedida

‘por el Secretario Don Ignacio Benjumea Cabeza

" de Vaca, como Secretario, con el visto bueno

Qel Vicepresidente 3°, don Matias Rodriguez In-
ciarte, cuyas firmas conozco y legitimo. -——=—----

El sefior compareciente fue designado Vice-
secretario General del Banco, por acuerdo de la
Comisidén Ejecutiva de fecha 23 de febrero de

2009, segun resulta de la escritura autorizada



por el Notario de Santander, don José Maria de
Prada Diez, el dia 17 de marzo de 2009, con el
numero 569 de Protocolo, inscrita en el Regis-
tro Mercantil de Cantabria, al tomo 963, libro
0, folio 16, hoja S-1960, inscripcidén 1714°%. -~

A la Comisidén Ejecutiva corresponde el
ejercicio de las facultades que le fueron con-
feridas en escritura autorizada por el Notario
de Santander Don José Maria de Prada Diez, el
dia 12 de marzo de 1999, con el numero 792 de
su protocolo, y que causdé la inscripcidén 4632
de la hoja de la Sociedad. ———=——=mm—m—mmm—em——

De copia autorizada de la referida escri-
tura gque tengo a la vista, resulta gue guedaron
delegadas en dicha Comisién Ejecutiva, todas
las facultades del Consejo de Administracidn,
salvo las exceptuadas en el propio acuerdo de
delegacidén, sin que los acuerdos gque por la
presente se elevan a escritura publica impli-
guen o constituyan facultades gue hayan guedado
exceptuadas de la delegacidn. —=— === m e e o
Se encuentra legitimado para este acto teniendo
a mi juicio el compareciente segun interviene,

las facultades representativas y la capacidad
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legal necesaria para el presente otorgamiento,
y al efecto, -

————————————————— OTORGA: === e

Que en el concepto en gue interviene, vy
cumpliendo los acuerdos a que se refiere la
certificacidédn antes citada, ELEVA A INSTRUMENTO
PUBLICO todos y cada unc de los acuerdos que
constan en dicha certificacién y ME REQUIERE a
mi el Notario para que la protocolice con esta

escritura, lo que asi hago, pasando a formar

parte integrante de la misma y se transcribira

~en todas las copias que de esta escritura se

libren, gquedando elevados a instrumento publico

todos y cada uno de los citados acuerdos, cuya

relacidn detallada agul se omite, para evitar
inttiles reiteraciones, por figurar los mismos
suficientemente detallados en la certificacién
protocolizada, a la que se remite el compare-
ciente., ———mmmmmm e ——

OTORGAMIENTO Y AUTORIZACION: —=-—===—m—————

AMA127988



Hice las reservas y advertencias legales.
Yo el Notario, como responsable del fichero au-
tomatizado del Protocolo y documentacidén nota-
rial y del fichero de administracidén y organi-
zacidén de la Notaria, garantizo el pleno cum-
plimiento de la normativa de Proteccién de Da-
tos de Carécter Personal, y asi, de acuerdo con
la L.O. 15/99, los comparecientes quedan infor-
mados de la incorporacién de sus datos a los
ficheros automatizados existentes‘en la notaria
a mi cargo, antes mencionados, asi como del
hecho de que tales datos pueden ser cedidos a
agquellas administraciones Publicas gque de con-
formidad con una norma con rango de Ley tenga
derecho a ellos. El Notario garantiza los dere-
chos de acceso, rectificacidn, cancelacidn vy
oposicidén, ejercitables por el interesado afec-
tado, vy a salvo los gue legalmente han de estar
a disposicidén de Administraciones Publicas,
Jueces y Tribunales, o 1los Jue sean inexcusa-
bles para el ejercicio de la funcidén notarial.
Leido cuanto antecede por el compareciente,
previa su eleccidn, lo encuentra conforme

con su voluntad y firma conmigo el
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Notario. De haber identificado al compareciente
por el medio supletorio de su documento de
identidad por el mismo presentado y al princi-
pio resefiado, de gue el consentimiento ha sido
prestado libremente, de que el otorgamiento se
adecua a la legalidad y a la voluntad debida-
mente informada del otorgante e interviniente,
y en cuanto proceda de lo demés consignado en
esta escritura gue gueda extendida en cuatro
folios de papel timbrado del Estado exclusivo
para documentos notariales, serie AM numeros
£ 413253 y los tres siguientes en orden, vyo el

Notario DOY FE. ——=—-—-—-—-—mmm o e e

/ Esta la firma del compareciente.------——-------
" Signado. Firmado: GONZALO SAUCA POLANCO.---—----
/// _Rubricados y sellado.--—~—=—=—=——-—=—--——m——commmm o

DOCUMENTOS UNIDOS. =====m=mmm oo
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IGNACIO BENJUMEA CABEZA DE VACA, SECRETARIO GENERAL Y SECRETARIO
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y DE LA COMISION EJECUTIVA DE "BANCO
SANTANDER, S.A",

CERTIFICO: Que segtin resulta del acta correspondiente, en la sesion celebrada por la
Comision Ejecutiva de la Entidad en Boadilla del Monte {Madrid), Ciudad Grupo Santander,
Avenida de Cantabria, s/n, el dia 18 de julio de 2011, que fue convocada mediante calendario
de sesiones previamente comunicado y aceptado undnimemente por todos los miembros de la
Comisién, sin orden del dfa previo por no ser propio del funcionamiento de la misma, a la que
asistieron la totalidad de sus diez miembros, ademas del Secretario, y cuya acta se aprobd por
unanimidad al final de la misma sesién, se adoptaron, entre otros, y fambién por unanimidad,
los acuerdos que literalmente dicen asi:

“.- Modificar el acuerdo de esta Comision Ejecutiva de 9 de mayo de 2011 relativo a la
cesion de derechos de crédito derivados de préstamos hipotecarios de Banco Santander, S. A.
al Fondo de Titulizacién de Activos Santander Hipotecario 7 (el Fondo”), en los siguientes
términos:
i) Aclarar que, entre los contratos complementarios que se van a otorgar en relacion con
la constitucién del Fondo, el fondo de reserva no se dotard a través de un préstamo
subordinado como figuraba en el mencionado acuerdo sino con cargoe a los fondos
obtenidos de la suscripcion y desembolso de los bonos de fitulizacion de la Serie C; y i)
incluir entre las facultades de los apoderados del mencionado acuerdo que, cualquiera de
ellos, por si solo, con caracter solidario, pueda, en nombre y representacion de Banco
Santander, S. A. proceder al otorgamiento de la escritura publica de constitucién del
Fondo, de cesién de activos mediante la emision y suscripcién de certificados de
transmisién de hipoteca por el Fondo y emision por el mismo de bonos de titulizacion por
un importe nominal maximo total de DOS MIL TRESCIENTOS MILLONES DE EUROS
(2.300.000.000 de euros), manteniendo integramente el resto de los términos del citado
acuerdo de la Comision Ejecutiva de 9 de mayo de 2011.

Il.- Facultar a D. José Antonio Alvarez Alvarez (D.N.L n.° 10.050.394), D. José Antonio
Soler Ramos (D.N.I. n.° 2.879407-Z), D. Antonio Torfo Martin (D.N.I. n.° 50.838.472-P), D.
Antonio Miralles Caballero (D.N.I. n.° 02600773-W), D. Luis Ordoéfiez Alonso (D.N.I. n.°
51374498-L), D. Pablo Roig Garcia-Bernalt (D.N.I. n.° 34.082.506-W) y D.? Marifa Pilar Urquijo
de la Puerta (D.N.I. n.° 811.482-) para que uno cualquiera de ellos, por sf solo, con caracter
solidario, pueda, en nombre y representacion de Banco Santander, S.A., otorgar los
documentos puUblicos yl/o privados y llevar a cabo los actos que sean necesarios o
convenientes en relacion con el acuerdo | anterior.”

CERTIFICO asimismo que los diez miembros de la Comisién Ejecutiva de la Entidad
que asistieron a la sesién celebrada por la misma el 18 de julio de 2011 fueron: D. Emilio Botin-
Sanz de Sautuola y Garcia de los Rios, D. Fernando de Asta Alvarez, D. Alfredo Saenz Abad,
D. Matias Rodriguez inciarte, D.? Ana Patricia Botin-Sanz de Sautuola y O'Shea, D. Antonio
Basagoiti Garcia-Tufién, D. Guillermo de la Dehesa Romero, D. Rodrigo Echenique Gordillo, D.
Antonic Escaémez Torres y D. Francisco Luzén Ldpsez,

Y, para que conste, expido la presente certificacion, visada por Don Matias Rodriguez
Inciarte, Vicepresidente 3.°, en Boadilla del Monte (Madrid), a dieciocho de julio de dos mil
once. P A

ESTAN LA FIRMA DEL SE
BENJUMEA CABEZA DE VA
VICEPRESIDENTE 3°:

CRETARIO: DON IGNACIb
CA Y }zJL VISTO BUENO DEL
DON MATIAS RODRIGUEZ INCIARTE. -
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ES COPIA EXACTA DE SU MATRIZ QUE EXPIDO EN MI RESI-
DENCIA, EL MISMO DIA DEL OTORGAMIENTO, PARA EL COM-
PARECIENTE, SEGUN INTERVIENE, EN EL PRESENTE FOLIO
Y EN SUS CUATRO CORRELATIVOS ANTERIORES. DOY FE.-

—
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RAFAEL MARTINEZ DIE
NOTARIO
¢/. Convento, 26
Telf.: 91 633 1900 - Fax: 91633 4876
28660 BOADILLADEL MONTE
(Madrid)

01/2011

NUMERO DOS MIL CIENTO TREINTA Y NUEVE
(2.139)
ESCRITURA DE  PROTOCOLIZACION Y
ELEVACION A PUBLICO DE ACUERDOS SOCIALES DE
LA COMISION EJECUTIVA.
En la Ciudad Financiera del GRUPO SANTANDER, sita en

la avenida de Cantabria s/n, Boadilla del Monte, mi residencia a

nueve de mayo de dos mil once. _—
Ante mi, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Ilustre
Colegio de Madrid, ---
COMPARECE: -
DON ALBERTO ORTEGA FERNANDEZ, mayor de

edad, casado, con domicilio a estos efectos en Boadilla del
Monte (Madrid), Avenida de Cantabria, s/n, Ciudad Grupo
Santander, con DNI/NIF nimero 13707186.

INTERVIENE en nombre y representacion de BANCO
SANTANDER, S.A., con domicilio social en Santander, Paseo
de Pereda, ntimeros 9 al 12, con C.LLF. A 39000013, constituida

por tiempo indefinido; fundada el 3 de marzo de 1856 mediante

escritura publica otorgada ante el Escribano de Santander don



José Dou Martinez, ratificada y parcialmente modificada por otra
de 21 de marzo de 1857 ante el Escribano de la misma capital
don José Maria Olaran y transformada en Sociedad Andnima de
Crédito por escritura otorgada ante el Notario de Santander don
Ignacio Pérez el dia 14 de enero de 1875; por escritura otorgada
ante el Notario de Santander don José Maria de Prada Diez el 8
de junio de 1992, con el numero 1316 de protocolo, modifico su
denominaciéon por la de BANCO SANTANDER, S.A., y por
escritura otorgada ante el Notario de Madrid don Antonio
Fernandez-Golfin Aparicio, de fecha 13 de abril de 1999, con el
nimero 1212 de protocolo, modificd la anterior denominacién
por la de BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.,
denominacién que ha cambiado por la actual, segin escritura
otorgada ante el Notario de Santander, don José Maria de Prada
Diez, de fecha 1 de agosto de 2007, con el niimero 2.033 de
protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Cantabria al tomo
838 , libro 0, hoja S-1960, folio 208, inscripcion 1539 de fecha
13 de agosto de 2007.

Con CIF. A-39000013.---

Actua en su calidad de apoderado especial de dicha entidad,
segun resulta de poder especial otorgado ante el Notario de
Santander don José Maria de Prada Guaita, el dia 10 de marzo de
2000, bajo el nimero 682 de su protocolo, cuya copia autorizada

he tenido a la vista, al objeto de elevar a publico los acuerdos
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adoptados por dicha Comisién Ejecutiva del dia nueve de
mayo de dos mil once, segin resulta de una certificacion que me
entrega y dejo unida a esta matriz, expedida por el Secretario,
don Ignacio Benjumea Cabeza de Vaca, con el visto bueno del

Vicepresidente 3°, don Matias Rodriguez Inciarte, cuyas firmas

conozco y legitimo.
El sefior compareciente actia en uso de las facultades

atribuidas en el citado instrumento putblico, de las que resulta
facultado para, de conformidad a lo dispuesto en el articulo 108.3
del Reglamento del Registro Mercantil elevar a instrumento
ptblico todo tipo de acuerdos sociales del Banco Santander, S.A..
Inscrito en el Registro Mercantil de Cantabria, al tomo 685,

Libro 0, folio 130, hoja S-1960, inscripcion 735%
A la Comisién Ejecutiva corresponde el ejercicio de las

facultades que le fueron conferidas en escritura autorizada por el
Notario de Santander Don José Maria de Prada Diez, el dia 24 de

abril de 2007, con el nimero 1.125 de su protocolo, y que causo

la inscripcion 1513 de la hoja de la Sociedad.
Conozco al compareciente y tiene en el concepto en el que

actia la capacidad y legitimacion necesaria, siendo, a mi juicio,



suficientes las facultades representativas acreditadas para el
presente otorgamiento. - -

; —OTORGA:--

Que en el concepto en que interviene, y cumpliendo los
acuerdos a que se refiere la certificacion antes citada, ELEVA A
PUBLICO todos y cada uno de los acuerdos que constan en dicha
certificacion y ME REQUIERE a mi el Notario para que la
protocolice con esta escritura, lo que asi hago, pasando a formar
parte integrante de la misma y se transcribird en todas las copias
que de esta escritura se libren, quedando elevados a instrumento
publico todos y cada uno de los citados acuerdos, cuya relacion
detallada aqui se omite, para evitar indtiles reiteraciones, por
figurar los mismos suficientemente detallados en la certificacion

protocolizada, a la que se remite el compareciente. -----------------

Asi lo dice y otorga. ---- - -- --

OTORGAMIENTO Y AUTORIZACION.- Hago a el
sefior compareciente las reservas y advertencias legales y de tipo
fiscal, en especial las relativas al articulo 5 de la LO 15/1999 de
proteccion de datos de caracter personal, el compareciente acepta
la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del documento de
identidad, en los casos previstos en la Ley) al protocolo notarial y
a los ficheros de la Notaria. Se conservaran con caracter
confidencial, sin perjuicio de las  comunicaciones a las

Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en su caso, al
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Notario que suceda al actual en la plaza. La finalidad del
tratamiento es formalizar la presente escritura, realizar su
facturacién y seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,

rectificacion, cancelacion y oposicion en la Notaria autorizante. -

Advertido por mi, el Notario, del contenido del presente
instrumento y de su derecho a leer por si o a que les lea esta
escritura, elige lo 1% y una vez leida, el compareciente manifiesta
haber quedado debidamente informado del contenido del
\ presente instrumento prestando su libre consentimiento,
adecuandose el otorgamiento a la legalidad y a la voluntad
debidamente informada de otorgante, la otorga y firma conmigo.
De haber identificado al compareciente por medio de su
documento identificativo resefiado en la comparecencia, que me

ha sido exhibido, de que el compareciente, a mi juicio tiene

MMMM‘W S e

capacidad y estd legitimado para el presente otorgamiento, de que

el consentimiento ha sido libremente prestado, de que el

——
N

otorgamiento se adecua a la legalidad y a la voluntad libre y

o,

debidamente informada del compareciente y en general del

—

/ contenido de este documento publico extendido en tres folios de



uso exclusivo para documentos notariales, nimeros AJ1989891
y los dos siguientes en orden correlativo, que signo, firmo y

rubrico; yo el Notario, doy fe.

Silgue la firma del compareciente.- Signado: RAFAEL
MARTINEZ DIE. Rubricado y sellado. -—--

Sigue Documentacion Unida




PAREL

eRiVs AJ1989897

KOLUSIVO PAIA £

0172011

& Santander

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

CERTIFICO: Que segln resulta del acta correspondiente, en la sesion celebrada por
: la Comisién Ejecutiva de la Entidad en Boadilla del Monts (Madrid), Ciudad Grupo
i Santander, Avenida de Cantabria, s/n, el dfa 9 de mayo de 2011, que fue convocada
i mediante calendario de sesiones previamente comunicado y aceptado undnimemente por
todos los miembros de ta Comisién, sin orden del dla previo por no ser propio del !
funcionamiento de la misma, a la que asistieron Ia totalidad ds sus diez miembros, ademas
del Secretario, y cuya acta se aprobd por unanimidad al final de la misma sesion, se !
adoptaron, entre otros, y también por unanimidad, los acuerdos que literalmente dicen asl: i
i

"L A reserva de obtener el registro por la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(la “CNMV") del Folleto de constitucién, preparado con arreglo a lo dispuesto en el
Reglamento (CE) n.° 809/2004, del FONDO DE TITULIZAGION DE ACTIVOS SANTANDER |
HIPOTECARIO 7 (en adelante, el "Fondo"), al que se hace referencia seguidamente, se |
acuerda realizar la cesion al Fondo de derechos de crédito derivados de préstamos :
hipotecarios concedidos por Banco Santander, S.A. (en adelante, el "Banco") a particulares,
con la finalidad de financiar la adquisician y/o rehabilitacién de vivienda (en adelants, los
"Activos”).

La cesién de los Activos se llevara a cabo por el Banco en ef momento de la constitucion del
Fondo, se instrumentard a través de la escritura de constitucién dsl Fondo, cesion de

Activos y emision de bonos de titulizacion (en adelante, “los Bonos”) y seran adquiridos por
el Fondo a través de su Sociedad Gestora, en los siguientes términos:

PRIMERO. Importe de los Activos

El importe de los Activos ascendera a un maximo de dos mit cien millones (2.100.000.000)
de euros.

V. de Sertancis Hoja 286, Fllo 6, Lo 5° e Soxiedadas, Insc.17- C..% A 39000013

SEGUNDO. Fecha de cesién

El mismo dia del otorgamiento de la escritura de constitucién del fondo, cesion de activos y :
emision de los bonos (en adelante, la "Escritura). !

TERCERO. Caracteristicas de los Activos |

512

Las caracteristicas basicas de la cartera de préstamos de los que se derivan los Activos del
Banco (que se halla integrada por préstamos hipotecarios, es decir, garantizados con
hipoteca inmobillaria) que se van a ceder al Fondo vendran recogidas en el Médulo .
Adicional a la Nota de Valores elaborado con arreglo al Anexo VIl del citado Reglamento :
(CE) n.° 809/2004. .

CarTO. Cesidn de Activos \

| FONDO DE TITULIZAGION DE ACTIVOS SANTANDER HIPOTECARIO 7 se constituira mediante el :
, otorgamiento de la Escritura por el Banco y SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA 1
i1 14 4/ DE FONDOS DE TITULIZACION, (S.G.F.T.), S.A. (la “Sociedad Gestora”), entidad con domicilio !
, en Gludad Grupo Santander, Avenida de Cantabria, s/n, Boadilla del Monte (Madrid), y NIF
A-80481419, constltuida en escritura publica otorgada ante el Notario de Madrid D. i
Francisco Mata Pallarés el 21 de diciembre de 1992, con el nimero 1.310 de su protocolo,
figurando inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 4.789, folio 75 de la Seccién 88,
H hoja M-78658, inscripcion 1° del Libro de Sociedades, y en el Registro especial de la
Comisién Nacional del Mercado de Valotes con el n.° 1. La Sociedad Gestora gestionard y
representara al Fondo.




Bereo Sartande; S, Domislo Sadal: Peseo de Pered, 912, 33004 Santander - R4 de Sanander, Hoia 286, Fefo 54, Libro 5° de Socedades Insc 14~ CAEA- 39040013

435+

& Santander

La cesion de los Activos por el Banco al Fondo se instrumentara a través de la Escritura,
mediante la emisién y suscripcion por el Fondo de certificados de transmisién de hipoteca.
La Sociedad Gestora procedera, en nombre del Fondo, en la Escrltura, a la adquisicion de
los Activos al Banco, para su inmediata incorporacién al Fondo.

QuINTO. Contratos complementarios

En relacién con la constitucién del FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER
HIPOTECARIO 7, celebrar, entre ofros, los siguientes contratos complementarios de Ia
Escritura, asi como cualquler otro previsto en el Folisto que sea necesario o conveniente
para el buen funclonamiento del Fondo, en ei que sea parte Banco Santander, S.A.:

[0} Contrato de préstamo subordinado, que ser4 destinado a financiar los gastos de
constitucion del Fondo y emisién de los Bonos y, en su caso, a financiar
parclalmente |la adquisicién de los Activos;

(ii) Contrato de permuta financiera de intereses o swap, que pretende cubrir el riesgo
de tipos de interés;

(i) Contrato de reinversion a tipo garantizado, en virtud del cual el Banco garantizara
una rentabilidad variable a las cantidades depositadas por el Fondo a través de su
Sociedad Gestora en Ja cuenta de tesoreria abierta en el Banco;

(iv)  Confrato de direccion, suscripcion y agencia de pagos, con la Sociedad Gestora,
en representacion de! Fondo, asumiendo Ia obligacién de suscribir y/o asegurar la
totalidad o parte de los Bonos emitidos por el Fondo, asi como cualquier otro
instrumento representativo del pasivo del Fondo;

V) Contrato de préstamo subordinado, que sera destinado a dotar un fondo de
reserva,

SEXTO. Garantias

El Banco, de conformidad con el articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998, conservara la
custodia y administracion de los préstamos de los que se derivan Activos, de manera que
los administrard con a misma diligencia que si de activos propios se tratase y recibira, en
gestién de cobro, en nombre del Fondo, cuantas cantidades sean satisfechas por los
deudores en virtud de fos Activos, procediendo a ingresar inmediatamente las cantidades
que correspondan al Fondo.

El Banco no otorgaré garantias sobre los Activos que se agrupan en el Fondo o sobre los
Bonos, excepcidn hecha de las declaraciones efectuadas por el Banco en el apartado 2.2.8
y la Sustitucién de los Activos del apartado 2.2.9. del modulo adicional a la Nota de Valores
elaborado con arreglo al Anexo VIl del Reglamento (CE) n.° 809/2004.

Il- En ejecucion de todo lo anterior, apoderar a D. José Antonio Alvarez Alvarez
(D.N.I. n.° 10.050.394), D, José Antonio Soler Ramos (D.N.IL. n.° 2.879407-Z), D. Antonio
Torfo Martin (D.N.I. n.° 50.838.472-P), D. Antonio Miralles Caballero (D.N.1. n.° 2.600.773-
. Luis Ordéfiez Alonso (D.N.I. n.° 51.374.498-1), D. Pablo Roig Garcia-Bernalt (D.N.I.
4.082.506-W) y D.2 Maria Pilar Urquijo de la Puerta (D.N.I. n.° 811.482-L) para que uno
alquiera de ellos, por sl solo, con cardcter solidario, pusda ostentar, en nombre y
‘epresentacion de Banco Santander, S.A., las siguientes facultades:

1. Comparecer ante Notario junto con representantes debidamente apoderados de

.

R,
TU ZACION,
i .), S./A., para el otorgamiento de la escritura publica de constitucién del
FONDO DE TITULIZAGION DE ACTIVOS SANTANDER HIPOTECARIO 7, de cesién de Activos
mediante la emisién y suscripcién por el Fondo de certificados de transmision de
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hipoteca y de emisién por el Fondo de Bonos de Titulizacién por un importe no :
superior a dos mil cien millones (2.100.000.000) de euros, una vez obtenido e i
registro por la Comisién Naclonal del Mercado de Valores del Folleto i
cotrespondiente, de conformidad can el Reglamento (CE) n.° 808/2004, el Real :
Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por ¢l que se regulan los Fondos de Titulizacién t
de Activos y las Socledades Gestoras de Fondos de Titulizacién, la Ley 19/1992, de i
7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria, y sobre !
Fondos de Titulizacion Hipotecaria, y la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de :
Valores, modificada, entre otras, por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre y la Ley

44/2002, de 22 de noviembre.

i 2. Celebrar en nombre y representacion del Banco, en Jos términos que estimen
convenientes, los contratos complementarios anteriormente mencionados, asf como
cualquier otro previsto en dicho Folleto y en la Escritura, en los que sea parte el
Banco, prestando cuantas declaracionss y garantias y asumiendo cuantos
compromisos y obligaciones estimen necesarios o convenientes en relacién con su
contenido y, en especial, en relacion con los Activos y con los Bonos emitidos.

3. Comparecer ante Notarlo, el Registro Mercantll, la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, el Banco de Espafia o cualquier autoridad competente para firmar en
nombre y representacién del Banco cualquier documento relacionado con la
constitucién del Fondo, la cesion de los Activos, la emisién y suscripcion de
certificados de transmision de hipoteca y la emision de Bonos, elevando a publico en
lo preciso cualquier cerlificacion de acuerdos adoptados por esta Comision en
relacién con elio.

; 4. Formular cuantas declaraciones sean necgsarias o convenientes conforme a la
' legislacion vigente en relacion con la intervencién del Banco como entidad directora,
en su caso, de la emision de los Bonos.

i
4
&
I
H
£

M. de Sant

| 5. Firmar todos los documentos publicos y privados relacionados con este
{ apoderamiento, incluidas escrituras de subsanacién, modificacién o ratificacién de la
Escritura y elllos tltulo/s fisico/s representativo/s de los certificados de transmision de
hipoteca emitidos.

6. Llevar a cabo todos los actos relacionados y afines que sean necesarios para
completar la ejecucion def apoderamiento recibido ™

I Pases de Pereda, 912

CERTIFICO asimismo que los diez miembros de la Comision Ejecutiva de la Entidad i
que asistieron a la sesion celebrada por la misma el 9 de mayo de 2011 fueron: D. Emilio |
Botin-Sanz de Sautuola y Garcla de los Rios, D. Fernando de Asta Alvarez, D. Alfredo i
Séenz Abad, D. Matfas Rodriguez Inciarte, D. Antonio Basagoiti Garcia-Tufién, D.2 Ana i
Patricia Botin-Sanz de Sautuola y O'Shea, D. Guillermo de la Dehesa Romero, D. Rodrigo
Echenique Gordillo, D. Antonio Escamez Torres y D. Francisco Luzén Lépez.

Y, para que conste, expido la presente certificacion, visada por Don Matias !
Rodriguez Inciarte, Vicepresidente 3.°, en Boadilla del Monte (Madrid), a nueve de mayo de |
dos mil once. I

| El Viooprosiderte 85 /(/ |
' icepresidenie 3. ‘7, i
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ES PRIMERA COPIA LITERAL de su matriz con la que
concuerda fielmente y donde i])ueda anotada. La expido a
instancias de BANCO SANTANDER, S.A., en cinco folios de
apel exclusivo para documentos notariales, serie AJ, nimeros
AJ1989894 y los cuatro siguientes. BOADILLA DEL MONTE,
El mismo dia de su autorizacion. DOY FE. - ---

FE PUBLo
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Anexo 11
Certificacion de acuerdos
del Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora



Santander

Diia. M* Josi OLMEDILLA GONZALEZ, Sectetatio del Consejo de Administracion de
SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, (S.G.E.T),
S.A. con domicilio social en Boadilla del Monte, 28660 (Madtid), Avda. de Cantabria s/n,y CIF
n° A-80481419,

CERTIFICO: Que en la sesion del Consejo de Administracién de la Sociedad, celebrada en la
sede social el dia 25 de abril de 2011, hallandose presentes la totalidad de los
componentes del Consejo de Administracion: D. José Antonio Alvarez
Alvarez, D. Marcelo Alejandro Castro, D. Alfonso de Castro Gonzédlez, Dfia.
Ana Bolado Valle, D. Ignacio Ortega Gavara, D. Gabriel de Escalante
Yanguela, D. José Antonio Soler Ramos, D. Enrique Silva Bravo, D. Jesus
Cepeda Caro, y Diia. M* José Olmedilla Gonzalez, se adoptaron, con el voto
unanime de todos los miembros del Consejo, entre otros, los siguientes
acuerdos que figuraban en el orden del dia que fue previamente aceptado por
todos los asistentes:

PRIMERO: CONSTITUCION DEL DEL FTA SANTANDER HIPOTECARIO 7

- Constituir un Fondo de Titulizacién denominado “FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER HIPOTECARIO 77, o con
cualquier otra denominacién que incluya la denominaciéon de Santander, (en
adelante, el “Fondo”) conforme a lo previsto en la legislacién vigente,
agrupando en el mismo préstamos hipotecarios concedidos por Banco
Santander, S.A., por un saldo vivo de principal de hasta DOS MIL CIEN
MILLONES DE EUROS (2.100.000.000 euros). Dicho Fondo sera cerrado por
el activo y por el pasivo y una vez constituido, serd gestionado por la Sociedad.
- Emitir con cargo a dicho Fondo, bonos de titulizacion, hasta un importe
nominal méaximo de DOS MIL CIEN MILLONES DE EUROS (2.100.000.000
€uros).

- Facultar al Presidente, D. José Antonio Alvarez Alvarez, al Consejero y
Director General de esta Sociedad D. Ignacio Ortega Gavara y al Secretario del
Consejo de Administraciéon, D* Maria José Olmedilla Gonzélez,
indistintamente, en los mas amplios términos para proceder en nombre de la
Sociedad a:

o Otorgar con el Banco Santander, S.A. como entidad cedente
de los derechos de crédito a agrupar en el Fondo, los
contratos de cesidn, emisién y suscripcion de los derechos de
crédito citados, en los términos y condiciones que estimen
oportunos.

% o Otorgar la escritura publica de constitucion del Fondo y de
cesion de los derechos de crédito, en los términos y
condiciones que consideren oportunos.

o Determinar la totalidad de los términos y condiciones de los
Bonos a emitir con cargo al Fondo.

Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci&n,S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espafia Tel. +34 91 289 3289, Fax +34 91 257 1437



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

Obtener las autorizaciones o verificaciones administrativas
que sean necesarias en relacion con los actos mencionados
anteriormente.

Celebrar, como sociedad gestora del Fondo, cuantos
contratos, publicos o privados, de crédito, préstamo,
garantias, permuta financiera, agencia de pagos, agencia
financiera, de deposito, de administracion de préstamos, de
direccién, aseguramiento y/o suscripcion de los Bonos, de
reinversion a tipo garantizado o similares se estimen
necesarios o convenientes en relacion con la constitucion del
Fondo, la adquisicion por el mismo de los derechos de
crédito, la suscripcion, en su caso, de los Certificados de
Transmision de Hipoteca que el cedente emita y la emision de
los Bonos.

Presentar ante la Comision Nacional del Mercado de Valores
(C.N.M.V)) los documentos que la constitucién del Fondo y,
en su caso, la liquidaciéon que el mismo requiera, a estos
efectos redactar y formular cuantos folletos, notificaciones y
comunicaciones sean requeridas por la legislacion espafiola y
acordar las modificaciones posteriores a los mismos que
estime convenientes, asi como realizar cualesquiera
actuaciones necesarias o convenientes ante la C.N.M.V,,
AIAF y/o la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U. (Iberclear)
en relacion con la constitucion del Fondo y la emision de los
bonos, asi como la escritura o el contrato privado de
recompra de activos, el Acta de desembolso de los Bonos y
el Acta de liquidacion del Fondo.

Llevar a cabo las actuaciones necesarias o convenientes y
otorgar y firmar los documentos que sean precisos o
convenientes para solicitar la admisién a cotizaciéon de los
bonos que se emitan.

Subsanar, complementar rectificar o ampliar los acuerdos
anteriores en la medida necesaria y en la forma que
consideren necesaria (incluyendo el otrorgamiento de
escrituras de subsanacién o rectificacion o cualquier otro
documento publico) para la cesion de los derechos de
crédito y la constitucion del Fondo.

En general, realizar cuantos actos y otorgar cuantos
documentos piiblicos o privados, consideren necesarios o
convenientes, compareciendo ante cualesquiera notarios, para
le ejecucién y desarrollo de los actos mencionados
anteriormente.

Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacizn,S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espafia Tel. +34 91 289 3289, Fax +34 91 257 1437



Santander

SEGUNDO.- Designacién de auditor de cuentas del Fondo.

Se acuerda designar como auditor de cuentas del referido Fondo que se
constituya a la firma de auditoria Deloitte, S.L. que figura inscrita en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S0692 y
domiciliada en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, Edificio Torre Picasso,
28020. :

TERCERO.-Protocolizacion de acuerdos.

Para cumplimentar los acuerdos adoptados, por unanimidad se acuerda facultar
al Presidente D. JOSE ANTONIO ALVAREZ ALVAREZ, al Consejero
Director General de esta Sociedad D. IGNACIO ORTEGA GAVARA y al
Secretario del Consejo D* MARIA JOSE OLMEDILLA GONZALEZ, para que
en el uso de las facultades que en este acto se les conceden, pueda cualquiera
de ellos, actuando por si solos, otorgar los documentos publicos,
compareciendo ante notarios, y/o privados que sean precisos a fin de
cumplimentar los acuerdos anteriores.

Asimismo, CERTIFICO que el Acta de la reunién a que se refieren los precedentes acuerdos fue
aprobada a continuacién de haberse celebrado y firmada por todos los asistentes.

Y para que conste expido el presente documento, en Madrid, a 17 de mayo de 2011.
o Tk 14
EL SECRETARIO
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Diia. M* José Olmedilla Gonzalez

EL PRESIDENTE e

D. José Antonio Alvarez Alvarez

Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Tituiizacian,S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espafia Tel. +34 91 289 3289, Fax +34 91 257 1437



YO, JOSE MARIA MATEOS SALGADO, NOTARIO DE MADRID
Y DE SU ILUSTRE COLEGIO,
DOY FE: De que considero legitimas las firmas que anteceden
de DON JOSE-ANTONIO ALVAREZ ALVAREZ Y DONA MARIA-
JOSE OLMEDILLA GONZALEZ, por serme conocidas, —-----—---—--
Madrid, a diecinueve de Mayo de dos mil once.

) Aﬂ"“fﬁg};;
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- i Aplicacién Arancel, Disposiciéon Adicional
7 ‘ : 3% Ley 8/89.- DOCUMENTO SIN CUANTIA.-




Anexo II bis
Certificacion de acuerdo
complementario del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora



Santander

Diia. M* JOsI: OLMEDI LA GONZALIYZ, Sectretatio del Consejo de Administracion de SANTANDER DI
TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DI FONDOS DI TITULIZACION, (8.G.F.T.), S.A. con domicilio
social en Boadilla del Monte, 28660 (Madrid), Avda. de Cantabtia s/n, y CIF n® A-80481419,

CERTIFICO:  Que en la sesion del Consejo de Administracién de la Sociedad, celebrada en la sede
social el dia 13 de julio de 2011, hallindose presentes la totalidad de los
componentes del Consejo de Administracién: D. José Antonio Alvarez Alvarez, D.
Marcelo Alejandro Castro, D. Alfonso de Castro Gonzélez, Diia. Ana Bolado Valle,
D. Ignacio Ortega Gavara, D. Gabriel de Escalante Yanguela, D. José Antonio Soler
Ramos, D. Enrique Silva Bravo, D. Jestis Cepeda Caro, y Diia. M* José Olmedilla
Gonzalez, se adoptaron, con el voto unanime de todos los miembros del Consejo,
entre otros, los siguientes acuerdos que figuraban en el orden del dia que fue
previamente aceptado por todos los asistentes:

PRIMERO: MODIFICAR EL ACUERDO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE
DE 25 DE ABRIL DE 2011 DE CONSTITUCION DEL FTA SANTANDER
HIPOTECARIO 7.

Modificar el acuerdo del Consejo de Administracién de 25 de abril de 2011 de
constitucion de un Fondo de Titulizacién denominado “FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS SANTANDER HIPOTECARIO 7”(en adelante, el “Fondo”) en el
sentido de ampliar el limite maximo de emisiéon de bonos de titulizacién con cargo
a dicho Fondo, en DOSCIENTOS MILLONES (200.000.000 €) de euros, esto es,
hasta un importe nominal maximo total de DOS MIL TRESCIENTOS MILLONES
DE EUROS (2.300.000.000 euros), manteniendo {ntegramente el resto de los
términos del acuerdo de constitucion.

SEGUNDO.-PROTOCOLIZACION DE ACUERDOS.

Para cumplimentar el acuerdo adoptado, por unanimidad se acuerda facultar al
Presidente D. JOSE ANTONIO ALVAREZ ALVAREZ, al Consejero Director
General de esta Sociedad D. IGNACIO ORTEGA GAVARA y al Secretario del
Consejo D* MARIA JOSE OLMEDILLA GONZALEZ, para que en el uso de las
facultades que en este acto se les conceden, pueda cualquiera de ellos, actuando por si
solos, otorgar los documentos publicos, compareciendo ante notarios, y/o privados
que sean precisos a fin de cumplimentar el acuerdo anterior.

Asimismo, CERTIFICO que el Acta de la reunion a que se refieren los precedentes

C/\ - t\ N J’GAA-Q QA ( k‘\
E1L SECRETARTO™

TN - DL CONSIJO DE ADMINISTRACION

O Dfia. M* José Olmedilla Gonzalez

EL PRESIDENTE
D. José Antonio Alvarez Alvarez

Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci&n,S.A.
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YO, JOSE MARIA MATEOS SALGADO, NOTARIO DE MADRID Y DE
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Anexo III
Relacion de Derechos de Crédito

Figura a continuacion, unido a esta matriz, un disco (CD) o
soporte magnético comprensivo de la relacion de Derechos
de Crédito para la Constitucion de "FONDO DE TITULIZA-
CION DE ACTIVOS SANTANDER HIPOTECARIO 7", constitui-
do en la escritura que antecede, copia de dicho disco o so-
porte magnético se acompana a cada una de las copias auto-
rizadas.




Anexo IV
Copia del informe de Auditoria de los
Derechos de Crédito



Deloitte, S.L.

Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Torre Picasso

28020 Madrid

Espana

Tel.: +34 915 14 50 00
o Fax: +34 915 14 51 80
5 dejullO de 2011 www.deloitte.es

Banco Santander, S.A.
Ciudad Grupo Santander
Avenida de Cantabria, s/n
Edificio Encinar, 2 - Planta 0
28660 Boadilla del Monte
MADRID

(A la atencion de D. José Antonio Soler)

Copia a: Santander de Titulizacion,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.
(a la atencién de D. Ignacio Ortega)

Muy sefiores nuestros:

Conforme a los términos considerados en nuestra Carta de Encargo de fecha 17 de febrero de 2011,y
en el marco de lo establecido en el articulo 5.1.c) del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
que se regulan los Fondos de Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacién, hemos procedido a realizar los procedimientos indicados a continuacion sobre los
atributos relevantes definidos por ustedes referentes a los derechos de crédito integrados en la cartera
de préstamos (en adelante, la “cartera”) seleccionados para Santander Hipotecario 7, Fondo de
Titulizacién de Activos (en adelante, “el Fondo”) al 15 de junio de 2011 A dicha fecha, la
mencionada cartera estaba constituida en su totalidad por derechos de crédito que seran adquiridos
por el Fondo a Banco Santander, S.A., (en lo sucesivo, la “Entidad Cedente” o el “Banco”) y tenian su
origen en operaciones de préstamos hipotecarios realizados por el Banco con terceros. A la fecha de
referencia su composicion era la siguiente:

Al 15 de junio de 2011
Numero de Derechos Saldo Vivo
Origen de los Derechos de Crédito de Crédito (Euros)
Préstamos hipotecarios 9.793 1.895.120.876,02
L 9.793 1.895.120.876,02

En el curso de nuestro trabajo hemos aplicado los procedimientos que se indican en el apartado II del
presente informe sobre los atributos relevantes que ustedes han definido en el marco de la operacion
de titulizacion. Nuestro trabajo se ha realizado siguiendo la “Guia de Actuacién para la realizacion de
trabajos en relacion con procesos de titulizacion” adjunta a la Circular N° E32/2009 emitida por el
Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espafia (en lo sucesivo, ICJCE) y sus modificaciones
posteriores contenidas en la Circular N° £17/2010 emitida por el ICICE, de fecha 28 de mayo de
2010.

Dado que este trabajo no tiene la naturaleza de auditoria de cuentas ni se encuentra sometido a la Ley
de Auditoria de Cuentas, no expresamos una opinion de auditoria en los términos previstos en la
citada normativa.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantif de Madrid, tomo 13.650, seccion 8%, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 96”. C.LE: B-79104469.
Domidilic social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid

Member of Deloitte Touche Tohrnatsu



Nuestro trabajo se ha basado, principalmente, en la informacion proporcionada por la Direccion de la
Entidad Cedente sobre la cual hemos llevado a cabo los procedimientos descritos en el apartado 1l de
este informe, sin haber realizado otros procedimientos sobre los registros de la Entidad Cedente y
sobre la informacion de entidades externas facilitada por la Entidad Cedente.

El resumen del trabajo que hemos realizado y de sus resultados se expone a continuacion:

1. Técnicas de muestreo

Hemos llevado a cabo determinados procedimientos sobre los atributos relevantes definidos por la
Entidad Cedente de la cartera de operaciones de financiacion a titulizar mediante la aplicacion de
técnicas de muestreo por atributos.

Las técnicas de muestreo constituyen un método generalmente aceptado para verificar la informacion
que mantiene una entidad en relacién con un conjunto de partidas (“poblacion”) y permiten obtener
una conclusion sobre dicha poblacién mediante el analisis de un numero de partidas inferior
(“muestra”) al de la poblacion total.

El “nivel de confianza” indica la probabilidad de que el nimero real de partidas con desviaciones
respecto a una pauta existente en una poblacion no exceda de una determinada cuantia (“nivel de
precision”). Tanto el nivel de confianza como el nivel de precision se expresan en forma de
porcentaje.

El muestreo de atributos supone la:
e Obtencion de una muestra aleatoria.

e Verificacién (cotejo con documentacion justificativa) de que las partidas que integran la muestra
retnen las caracteristicas que se quieren comprobar en la poblacion.

e Extrapolacion de las conclusiones obtenidas en el analisis de la muestra a la poblacion total.

En cualquier caso, las técnicas estadisticas solo facilitan estimaciones de las desviaciones existentes
en las poblaciones analizadas, consecuentemente, si se hubiesen utilizado niveles de confianza
superiores o se hubiesen comprobado el 100% de la poblacién, podrian haberse puesto de manifiesto
otros aspectos que hubieran sido incluidos en el informe.

Teniendo en cuenta que, de acuerdo con lo establecido por la normativa en vigor, es responsabilidad
de la Entidad Cedente el definir la poblacién de activos objeto de titulizacion y la homogeneidad de la
poblacién seleccionada, los procedimientos estadisticos aplicados en nuestro trabajo parten de la
hipétesis de que la poblacion a analizar sigue una distribucién de probabilidades generalmente
aceptadas.

La correlacion existente entre el nimero de desviaciones observado en el analisis efectuado sobre la
muestra seleccionada y el porcentaje maximo de desviacion estimado considerando el tamaiio de la
muestra y el nivel de confianza del 99% son los siguientes:



% maximo de
desviacion estimado
Nimero de (nivel de confianza
desviaciones en la 99%, 462 operaciones
muestra con un saldo de
93.529.613,47 euros)
- 1,00%
1 1,44%
2 1,82%
3 2,18%
4 2,51%
5 2,84%
II1. Alcance de nuestro trabajo y resumen de conclusiones

De la cartera de derechos de crédito anteriormente citada hemos obtenido, por aplicacion de las
técnicas estadisticas a las que se ha hecho referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 462
operaciones con un saldo total pendiente de cobro a la fecha de referencia (15 de junio de 2011) de

93.529.613,47 euros.

Para cada uno de los derechos de crédito integrantes de la muestra, hemos llevado a cabo los
procedimientos que se describen a continuacion en relacion con cada uno de los atributos relevantes

que, asimismo, se indican:

1. Naturaleza del prestatario y formalizacién del préstamo:

Hemos verificado a partir de la informacion que consta en la Escritura Pablica en la que se
formalizé el préstamo que las operaciones de financiacion son préstamos concedidos a personas
fisicas residentes en Espafia y que los préstamos han sido formalizados en Escritura Publica.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan

desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

2. Titularidad:

Hemos verificado que, de acuerdo con la documentacion de formalizacién del préstamo (Escritura
Publica), Banco Santander, S.A. es titular de pleno dominio de los préstamos con garantia

hipotecaria.




De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,00%.

Identificacion del prestatario:

Hemos verificado que el nombre y/o NIF del titular que consta en la base de datos de la Entidad
Cedente coincide con el que figura en la Escritura Pablica en que se formalizé el préstamo.
Hemos verificado que de la muestra seleccionada, 423 préstamos con un saldo actual
de 86.253.239,10 euros (que representa el 92% del saldo actual de la muestra total,
aproximadamente) corresponden a préstamos concedidos a espafioles; mientras que 39 préstamos
con un saldo actual de 7.276.374,37 euros (que representa el 8% del saldo actual de la muestra
total, aproximadamente) corresponden a préstamos concedidos a extranjeros.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Transmision de los activos:

Hemos verificado que la escritura en la que se formalizé el préstamo no incluye impedimentos a
la libre transmision del mismo. En el caso de que no fuera libremente transmisible sin el
consentimiento del deudor, hemos verificado que tal consentimiento ha sido obtenido.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Propésito del Préstamo:

Hemos verificado que el proposito del préstamo corresponde a financiacion concedida a
particulares para la adquisicion o rehabilitacion de una vivienda en Espaiia, o a subrogaciones por
particulares de financiaciones concedidas a promotores para la construccién de vivienda en
Espaiia, destinada a la venta, seglin consta en la Escritura Publica de formalizacion del préstamo,
y que coincide con el que figura en la base de datos.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Fecha de Formalizacion del Préstamo:

Hemos verificado que son coincidentes la fecha de formalizacion del préstamo que figura en la
base de datos de la Entidad Cedente y la que figura en la Escritura Piblica de formalizacion del
préstamo o que, en su caso, la diferencia no excede de 30 dias.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.



7.

10.

Fecha de Vencimiento del Préstamo:

Hemos verificado que son coincidentes la fecha de vencimiento del préstamo que figura en la base
de datos de la Entidad Cedente y la que figura en la Escritura Publica en que se formalizo el
préstamo o en la documentacion adicional del mismo en caso de haber experimentado algin
reembolso anticipado con acortamiento del plazo del préstamo o bien en caso de haberse
ampliado como consecuencia de una renegociacion.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,00%.

Importe Inicial del Préstamo:

Hemos verificado que el importe inicial del préstamo que figura en la base de datos de la Entidad
Cedente coincide con el que figura en la Escritura Plblica en que se formalizo el préstamo.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,00%.

Saldo Actual del Préstamo:

Hemos verificado que el saldo del préstamo a la fecha de referencia coincide con la informacion
que consta en la base de datos de la Entidad Cedente y que se corresponde con el saldo que resulta
de estimarlo en funcién de la fecha de inicio y de vencimiento del préstamo, importe inicial, tipo
de interés (que constan en la Escritura Pablica en que se formalizé el préstamo y/o cualquier
documentacién adicional en caso de acuerdo entre las partes de modificacion de las condiciones
de los préstamos) y, en su caso, pagos retrasados y anticipados, que figuran registrados en Ja base
de datos de la Entidad Cedente.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Tipo de Interés de Referencia:

Hemos verificado, para aquellos préstamos con tipo de interés fijo durante un periodo de la
operacién, que el tipo de interés que figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide con
el que figura en la Escritura Publica de formalizacion del préstamo, o bien en la documentacién
adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacion. Asimismo, hemos verificado para
aquellos préstamos que devengan un tipo de interés variable, que el tipo de interés de referencia
para la determinacién del tipo de interés final del préstamo que figura en la base de datos de la
Entidad Cedente coincide con el que figura en la Escritura Publica de formalizacion del préstamo
o bien en la documentacioén adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacion de
dicho indice.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.



11.

12.

13.

14.

18.

Diferencial del tipo de interés:

Hemos verificado que el diferencial a aplicar sobre el tipo de interés de referencia del préstamo
que figura en la base de datos de la Entidad Cedente, coincide con el indicado en la Escritura
Piblica de formalizacion del préstamo, o bien en la documentacién adicional, en caso de acuerdo
entre las partes de modificacion de dicho diferencial.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Tipo de Interés Aplicado:

Hemos verificado que el tipo de interés aplicable al que se calculan las cuotas a la fecha de
referencia, verificado segtin lo indicado en los nimeros anteriores, coincide con el obtenido de la
base de datos de la Entidad Cedente.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Retrasos en el Pago:

Hemos verificado con los datos que constan en la base de datos de la Entidad Cedente a la fecha
de referencia que, en su caso, el nimero de dias de retraso en el pago de las cuotas vencidas y no
pagadas no excedia de 90.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Aprobacion de concesion de riesgos:

Hemos verificado con la documentacién interna facilitada por la Entidad Cedente, a través de las
bases de datos de la misma, que el préstamo fue aprobado de acuerdo con los niveles de
atribucion vigentes en el momento de la concesion y a través de las herramientas o sistemas de
aprobacidn automaticos vigentes en dicha fecha. Dichos niveles de atribucion responden a la
politica de concesion descrita en el apartado 2.2.7 del Modulo Adicional del borrador del Folleto
de Emision del Fondo que nos ha sido facilitado por la Sociedad Gestora.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Garantias hipotecarias:

Hemos verificado contra la Escritura Pliblica en que se formalizo el préstamo, que esté inscrita en
el Registro de la Propiedad, que la garantia del préstamo corresponde a viviendas terminadas
situadas en Espafia y que esta constituida por primera hipoteca sobre pleno dominio de la
propiedad hipotecada.



16.

17.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Direccién de la Propiedad Hipotecada y/o Finca Registral:

Hemos verificado que la direccién y/o el nimero de finca registral correspondiente a la propiedad
hipotecada que figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide con los que figuran en la
Escritura Pablica en que se formalizé el préstamo y, en su caso, en el certificado de tasacion.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,00%.

Tasacion:

Hemos verificado que todas las viviendas hipotecadas han sido objeto de tasacion por tasadores
inscritos en el correspondiente Registro Oficial del Banco de Espaiia.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,00%.

18. Valor de Tasacion:

19

20.

Hemos verificado que el valor de tasacion de la propiedad hipotecada que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente coincide con el que aparece en el Certificado de Tasacion que nos ha
facilitado la Entidad. Hemos verificado que de la muestra seleccionada, la totalidad de los
préstamos corresponden a vivienda libre.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,00%.

Relacién “Saldo Actual del Préstamo /Valor de Tasacion™:

Hemos verificado que a la fecha de referencia, el saldo del préstamo no excedia del 100% del
valor de tasacion (segun se indica en el nimero 18. anterior) de la propiedad hipotecada.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,44%.

Vivienda terminada:

Hemos verificado a partir de la informacidn que consta en el certificado de tasacion o, en su caso,
en el certificado final de obra y/o en la Escritura de formalizacion del préstamo que todas las
viviendas hipotecadas son viviendas terminadas.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,00%.



21. Préstamos a promotores:
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Hemos verificado a partir de la informacion que consta en los registros internos de la Entidad
Cedente que el préstamo no corresponde a financiaciones concedidas a promotores inmobiliarios
para la construccién o rehabilitacion de viviendas y/o inmuebles comerciales o industriales
destinados a la venta (distintas de subrogaciones por particulares concedidas en su inicio a
promotores, segun se indica en el numero 5. anterior).

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,00%.

Renegociacion:

Hemos verificado que el préstamo no proviene de operaciones de renegociacion o refinanciacion
de préstamos que se encontraban en situacién de impago.

De acuerdo con lo indicado en el apartado I anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,44%.

El alcance de nuestro trabajo ha quedado circunscrito a la revision de los atributos relevantes
mencionados anteriormente y con el alcance asimismo mencionado, sin que haya formado parte del
mismo la revisién o ejecucion de procedimientos adicionales sobre otra informacion que pueda estar
contenida en el folleto.

Nuestro informe se ha preparado con la finalidad de cumplir con lo establecido en el articulo 5.1.c)
del Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de Titulizacion de
Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, en el marco de la operacion de
titulizacion anteriormente indicada, y, por tanto, no debera ser utilizado para ningin otro fin, ni ser
publicado en otro folleto o documento de naturaleza similar.

DELOITTE, S.L.

Rodrigo Diaz



Anexo V
Copia de la notificacion de verificacion
y registro de la CNMV
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&r. D. Ignacio Ortega Gavara

COMINSION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES Director General de
Sentander de Titulizacién SGFT, S.A.

: ' Avenida Cantabria s/n. Fdfficio Encinar, planta 0
2 0 jUL' 20" : 26.660, BOADILLA DEL MONTE,
REGISTRO DE SALIDAM.P, MADRID

N 2044001332,

Madrid, 19 de Jullo de 2011

Muy Sefior nuestro,

Le natificamos que una vez examinada la documentacion remitida sobre constitucién de fondos de titulizaclon
de activos con emisién de valores:

Fondo: Fondo de Titulizaclén de Actlvos Santander Hipotecarlo 7, F.T.A.
Emnisién: Bonas de titulizaclén por importe nominal de 2.159.700.000 auros
Sociedad Gestora: Santandar de Titulizactén, $.G.F.T.

con fecha 19 de Julio de 2011 el Vicepresidente de esta Comisidn Naclonal del Mercado de Valores ha adoptado
¢l siguiente acuerdo;

"Examninada la documentacicdn correspondiente o fa constitucion del Fondo de Titulizacion de Activos con emision de
valores de renta fifa remitida por la entidad Santander de Titullzaclén, 5.G.F.T, y de conformidad con lo previsto en
los artlculos 18, 26, 27y 92 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, 2, 5y 6 del Real Decreto 926/1998, de 14 de Mayo, 5
delaley 19/1992, de 7 de julio, y demds normas de aplicacidn, el Vicepresidente de la Comisién Naclonal del Mercado de
Valores, en virtud de la defegacion que fe ha sido conferida por acuerdo del Consejo de esta Comision de fecha 6 de Julio
de 2011, ACUERDA:

Inscribir en Jos Registros Oficlales conternplados en el articulo 92 de fa Ley 24/1988 del Mercado de Yalores el informe de
los auditores, los documentos acreditativos y el folleta informativo correspondientes a la constitucion del Fondo de
Thtulizacidn de Activos denominade Fonda de Titulizaclén de Activos Santander Hipotecario 7, FTA con emi-
$i6n de bonos de titulizacién y promovido por la entidad Santander de Titulizacién $.G.F.T.
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La Agencia Nacional de Codificacion ha aslgnado a la emision de referencla los siguientes cédigos ISIN como
cddigos Gnicos de mbito internacional,

Serle Cédigo ISIN
Serle A ES0336104007
Serie B E50336104015
Serie C ES0336104023

El Real Decreto 1732/98 determina la obligatoriedadl del abono de la tasa (Tarifa 2) cuya liquidacion, por un impor
te de 42.254,71 euros se adjuntars,

Atentamente,

Angel Benito Benito

Director General de Mercados
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Anexo VI
Titulo Multiple



TITULO MULTIPLE REPRESENTATIVO DE NUEVE MIL TRESCIENTOS SESENTA Y OCHO
(9.368) CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA EMITIDOS POR BANCO
SANTANDER, S.A. A FAVOR DE FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER

HIPOTECARIO 7

El presente Titulo Muitiple representa NUEVE MIL TRESCIENTOS
SESENTA Y OCHO (9.368) Certificados de Transmision de Hipoteca con
un nominal de MIL OCHOCIENTOS MILLONES VEINTISEIS EUROS
CON TRES CENTMOS DE EURO (1.800.000.026,03 ) emitidos por
Banco Santander, S.A.

El presente Titulo Mdltiple se emite a favor de FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER HIPOTECARIO 7 fondo
representado y administrado por SANTANDER DE TITULIZACION,
S.G.F.T., S.A., con domicilio social en la Ciudad Grupo Santander, Avda.
de Cantabria s/n., 28660, Boadilla del Monte (Madrid), C.L.LF. n® A-
80481419 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 4.789,
Folio 75, Hoja M-78658, Inscripcién 12.

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca representados en el presente
Titulo Miiltiple se rigen por la Ley 2/1981, de 25 de marzo, tal y como ha

sido modificada por la Ley 41/2007, de 7 de diciembre, la Ley 3/1994 de

14 de abril y el Real Decreto 716/2009.
1. Préstamos Hipotecarios
Las caracteristic as de los Préstanos Hipotecarios de los que partici i

Certificados de Transmisién de Hipoteca representados en el
Titulo se desc riben en el anexo al mismo.

;

2. Caracteristicas bdsicas de los Certificados de TranSmisié
Hipoteca

100% del principal pendiente de vencimiento de cada fino de los NUEVE
MIL TRESCIENTOS SESENTA Y OCHO (9.368) Préstamos
cuyas caracterfsticas se relacionan en el anexo gf mismo y
partir de la presente fecha, un interés igual al ti "
devengue, en cada momento, el préstamo hipotedari

el presente Titulo Muiltiple participa, a partir de la ;i nte fecha, e

Los Certificados de Transmision de Hipotec
restante de vencimiento de los Présamos Hi

reciba la entidad emisora por los Prestg N Hlpotecarlos laci
anexo al presente Titulo Multiple yﬁgla totalidad de los i
ordmanos como de demord que d%dl‘(lr de la Pugss

la totahdad de las cntxdades que reciba la entxdad emisora de los Présta
Hipotecarios, tant§ en concepto de principal como de intereses (exceptoflos
importes menciogados anteriormente), corresponden al participe dese el
momento en quefsean recibidos.

efectos del presente documento,
/' sabado, domingo o festivo en Madrid) en que opere con normalidad el sistema

3. Falta de pago del deudor ‘

La entidad emisora nogfasume responsabilidad alguna por el impago de los
deudores ni garamizirecta o indirectamente el buen fin de la operacién, ni
otorgara garantias g7vales ni incurrird en pactos de recompra de los Certificados
de Transmision d' ipoteca.

B 2 / 2 . . .
La ejecucionfdel préstamo corresponde a la entidad emisora y al titular del
Certificado gle Transmision de Hipoteca en los términos establecidos en el Articulo
31 del Real/Decreto 716/2009.

Sin pejmcno de Io anterior, el titular del Certlﬁcado de Transmisién de Hipoteca

4. Custodia y administracién £

De acuerdo con o previsto en el articulo 26. 3 del Rea): ff)ecreto 716/2009 la emidad

5. Transmisién de los Certificados de Trajismisién de Hipoteca

fynsmision y tenencia de los Cgrtificados de Transmision de Hipoteca
gntados en el presente Tltulo Multiple estd limitada a inversores

é},«*
Los titulares de los Cernﬁcados de Transmision de Hipoteca deberan notificar a la
entidad emisora las transfercnﬁ'las de los Certificados de Transmision de Hipoteca,
asi como los cambios de dofhicilio, a efectos de la inscripcion de dichos datos en
el Libro especial a que s¢ refiere el articulo 32 del Real Decreto 716/2009. El
adquirente deberd tambi ?indicar a h emisora una cuenta de pago.

/ ing#tucionales o profesionales, no fﬁudlendo ser adquiridos por el publico no
Cada uno de los Certificados de Transmision de Hlpotec epresentwemahzado

Ninguna responsabilad serd imputable a la entidad emisora que efectie las
notificaciones o loszpagos correspondientes a la persona que figure en sus libros
como dltimo titulaf del Certificado de Transmision de Hipoteca y en el domicilio
de dicho titular

e conste en aquélics.
6. Varios

En caso 5’ destruccién, sustraccion, pérdida o extravio del presente Titulo
Miiltiple e estar4 a lo dispuesto en la normativa aplicable.

El tityfar de los Certificados de Transmision de Hipoteca tendrd derecho a solicitar
4 entidad emisora la emision de nuevos titulos unitarios o multiples

sentativos de uno o varios Certificados de Transmisién de Hipoteca de los
resentados por el presente Titulo Mult iple, que le serdn canjeados por éste.

"dfa habil" significa un dia (distinto de
TARGET.

La entidad emisora y el titular en cada momento de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca se someten expresamente a los Juzgados y Tribunales de
Madrid para cualquier cuestion que pueda suscitarse en relacién con los
Certificados de Transmision de Hipoteca.

En Madrid, a 22 de julio de 2011

BANCO SANTANDER, S.A.

D. Pable Roig Garcia-Bernalt



Anexo VII
Criterios sobre Concesion de los
Préstamos



POLITICA DE CONCESION DE PRESTAMOS

Desde principios de 2008 se han realizado ajustes a las politicas de admisién para hacer
frente al deterioro progresivo de la economia, con el objetivo de garantizar un perfil de
riesgo de alta calidad en la nueva produccién. Estos cambios fueron dirigidos,
principalmente, a la revisién de los porcentajes de financiacion (LTV), sobre el menor
valor entre la tasacion e importe de compra-venta y diferenciado por la finalidad de la
operacidn, a la fijacion de limites de produccién sobre segmentos de mayor riesgo y a
realizar ajustes a los modelos de scoring de admisidn.

La politica de riesgos seguida por la divisién de Banca Comercial de Santander para la
formalizacion de préstamos hipotecarios con particulares para la financiacién de la
adquisicion de vivienda es la descrita a continuacion:

Todas.las oficinas de Santander disponen de determinada documentacién que detalla las
caracteristicas y condiciones del préstamo hipotecario y contiene el impreso de solicitud.

El impreso de solicitud debe venir acompafiado de:
1. Sobre la vivienda a adquirir:

(1) Documento de compraventa si el inmueble es nuevo o
contrato de arras si el inmueble a adquirir es de segunda
mano.

(2) Verificacion de inscripcién de la finca en el Registro de la
Propiedad.

(3)  Ultimo recibo del Impuesto de Bienes Inmuebles.
2. Sobre los ingresos del solicitante:

(1) Asalariados: 3 (ltimas néminas o certificado de la empresa
y Declaraciones de la Renta del tltimo afio.

(2) Pensionistas: Justificante de Pension: notificacién de
revalorizacidn de la pension junto con los 3 Gltimos recibos
mensuales.

(3) Profesionales y trabajadores por cuenta propia:
Declaraciones de Renta del Gltimo afio y dos ultimas
declaraciones de IVA anuales y ultimos pagos trimestrales
de IVA.

(4) En todos los casos fotocopia de la documentacion que
justifique otros ingresos.

(5) En caso de deudas pendientes se debe aportar los 2/3
ultimos recibos de pago.

(6) Si es divorciado/separado: sentencia.
(7)  Autorizacion Cirbe firmada por el cliente.
3. Sobre el Patrimonio:

Justificante de propiedad de los inmuebles declarados, exigiendo
Declaracion del Patrimonio si lo presenta a Hacienda.



Facultades

Las oficinas procesan la solicitud y si el sistema de decision emite una
resolucion favorable envian el expediente a los centros de formalizacion
para su tramitacion.

En el caso de que la decision preliminar sea negativa, pero en la oficina
se quiere continuar con una operaciéon no autorizada por el Sistema, con
cardcter excepcional estd previsto un procedimiento especial de
reconsideracion. Siempre que existan elementos adicionales a la
informacion contenida en la propuesta, las oficinas podran enviar estas
operaciones a los analistas de la Unidad de Decisiéon de Operaciones
(UD.O), para su andlisis y resolucidn, aportando las razones o
argumentos que justifiquen la recomendacién favorable de la misma.

La U.D.O. decide préstamos vivienda hipotecarios por importes de hasta
el limite de sus facultades. Las operaciones que las superen se remiten a
la Comisién de Préstamos de Riesgos Banca Comercial Espaiia.

Las operaciones que superen cierto importe o aquellas que no retinan los
criterios basicos descritos a continuacion se elevan a la U.D.O. para que,
haciendo uso de sus facultades, evalie el préstamo y emita una primera
autorizacién provisional supeditada a la tasacion en firme y a la
comprobacidn de la situacion registral de la finca a hipotecar.

Una vez aprobada se envia igualmente el expediente para su tramitacion a
los centros de formalizacion.

Evaluacion

Para la toma de decisién se tiene en cuenta los siguientes criterios
béasicos:

a) Destino: adquisicion de primera o segunda vivienda.

b)  Edad del solicitante: la edad minima se sitGia en 18 afios y la edad
del solicitante més el plazo de la operacion no deben superar los 85
afios.

¢)  Importe: hasta un maximo del 80% del menor de los valores, de
tasacion o de compra salvo el supuesto de que se aporten garantias
adicionales, en cuyo caso podria superarse el limite del 80%.
Basicamente en estos casos la politica general de Santander es la
siguiente:

o Capacidad de pago y otras garantias reales, avalistas de
solvencia.

o Comprobar el mantenimiento del valor de la garantia a lo
largo del tiempo.

o Comprobar que la garantia se trata de vivienda (unifamiliar,
residencial, etc), no tomando en consideracién otros tipos de
bienes inmuebles.

o Comprobar que el bien se encuentra libre de cargas



o Comprobar que el bien no es una vivienda “atipica” con el
objetivo de evitar financiar la adquisicién de bienes sobre los
que pudieran existir problemas en una venta posterior.

o Comprobar que la existencia de bienes adyacentes al
inmueble garantizado como garajes o trasteros que pudieran
completar el valor de la garantia.

d) Titulares: Personas fisicas mayores de edad, residentes en Espafia
que accedan a la propiedad de su vivienda, que cumplan las
siguientes condiciones:

(1) La antigiiedad minima en el trabajo es de 6 meses y haber
superado el periodo de prueba. En el caso de extranjeros
deberan acreditar ademas estabilidad en el empleo.

(2) Para trabajadores por cuenta propia debe existir al menos una
antigiiedad en ese régimen laboral de 2 afios.

(3) Latasa de esfuerzo (importe cuota del préstamo que se solicita
mas otras cargas financieras/total ingresos netos) no debe
superar el 40% mensual.

Desembolso del préstamo

Efectuados los tramites de evaluaciéon y autorizacién definitivos, se
procede a la firma de la escritura del préstamo ante Notario. Una vez ha
sido firmada, y con el objeto de que la escritura se inscriba en el Libro
Diario del Registro de la Propiedad mediante el correspondiente asiento
de presentacion (inscripcion registral de la hipoteca), el Notario comunica
por fax al Registro de la Propiedad la autorizacion de la escritura pablica
del préstamo.

Simultdneamente, Santander desembolsa los fondos abonandolos en la
cuenta del titular del préstamo abierta en Santander.

El asiento de presentacién tiene validez durante los diez (10) Dias
Habiles siguientes en los que se debe presentar copia auténtica de la
escritura que lo motivé. Una vez ha sido presentada dentro de plazo la
primera copia de la escritura en el Registro de la Propiedad, se constata
fehacientemente que la finca hipotecada se encuentra libre de cualquier
condicién, prohibicién de disponer, plazos, sustituciones, reservas,
cargas, gravamenes o limitaciones de cualquier clase, salvo que unos y
otros no afecten a la hipoteca, se pospongan a ella o se cancelen
previamente.

Seguro de Daiios

La obligatoriedad de la contratacion del seguro de dafios sobre la finca
hipotecada por parte del prestatario y la designacion de Santander como
beneficiario se recoge en las escrituras, en la siguiente clausula:

"Seguros, tributos y conservacion de la finca hipotecada.- La
parte prestataria se obliga a asegurar la finca hipotecada contra
dafios, incluido el de incendios, durante toda la duracion de la
presente operacion, por importe minimo igual al valor de Seguro,



contenido en el Informe de Tasacion cuyo certificado se adjunta a
la presente escritura. En dicha pdliza de seguro, se designard
irrevocablemente al BANCO, para que durante toda la vigencia de
la operacion resulte beneficiario de las indemnizaciones
correspondientes en caso de siniestro”,
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Moody’s Investors Service

9
Y S Espaiia, S.A.

Principe de Vergara, 131 - 62

INVESTORS SERVICE 28002 Madsid

+34 91 768 82 00 tel
+3491768 8271 fax
www.moodys.com

18 de Julio de 2011

SANTANDER HIPOTECARIO 7
Santander de Titulizacion, S.G.F.T, S.A.
Ciudad Grupo Santander

Boadilla del Monte (Madrid), 28660
Spain

Re: SANTANDER HIPOTECARIO 7, FTA

Estimado Sr. Fortes Clavero:

Por la presente le comunico que Moody’s Investors Service ha asignado las siguientes calificaciones
provisionales a los Bonos de Titulizacién de Activos que serdn emitidos por SANTANDER HIPOTECARIO 7,

I'TA. La calificacion de Moody’s para esta operacion mide la pérdida esperada antes de la Fecha de Vencimiento
Legal del fondo (el 16 de marzo de 2054).

(P)Aaa (sf) para los bonos de la serie A (€1,440.000.000)
(P)A3 (sf) para los bonos de la serie B (€360.000.000)
(P)C (sf) para los bonos de la serie C (€359.700.000)

En opinién de Moody’s, la estructura permite el pago puntual de los intereses y el pago del principal durante la
vida de la operacion, y en cualquier caso antes de la fecha de vencimiento final de la operaci6n para la serie A y
la serie B, asf como el pago de intereses y de principal con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal del
fondo para la serie C. Las calificaciones de Moody's s6lo miden los riesgos de crédito inherentes a la operacion.
Las calificaciones de Moody's no miden otro tipo de riesgos, que pueden tener un efecto significativo en el
rendimiento de los inversores.

Moody’s diseminara esta calificacion y cualquier revision futura de las calificaciones mediante un comunicado
por escrito y electrénico, y en respuesta a cualquier demanda recibida por el Moody’s rating desk, siempre
acorde con las politicas de Moody’s en vigencia.

Asimismo, Moody’s realizara un seguimiento de las calificaciones. Los informes de seguimiento, asi como el
detalle de cualquier cambio significativo en la informacion facilitada respecto a los activos y a la estructura de la
operacion tendran que ser enviados a: monitor.rmbs@imoodys.com.

Moody’s asigna calificaciones provisionales antes de la fecha de constitucién del Fondo. Al asignar esta
calificacion, Moody’s ha tenido en cuenta la informacién facilitada respecto a los activos y la estructura de la
operacion, tal y como se describe en sus documentos, incluyendo las obligaciones de Banco Santander S.A.
Esperamos asignar la calificacion final, que puede diferir de la calificacion provisional, una vez que hayan sido
revisadas de manera satisfactoria para Moody’s, las opiniones legales, y los documentos finales de la operacién.
Las calificaciones de Moody’s pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento, y
constituyen una opinién y no una recomendacién para adquirir, vender o mantener valores.

Atentamente,

Antonio Tena Centefio
Assistant Vice President - Analyst

Ragistro Mercaniil de Madrid, Tomo 4384 del Libro de Sociedsdes, Folio 89, Seccion 8, Hoja M-72712, Inscripcion 1 C.LF AB44BATS



18 de julio de 2011

Ciudad Grupo Santander, Edificio Amazonia, 2* Planta
Avenida de Cantabria s/n \nsiaht bevond the rati
Boadilla del Monte (Madrid) 28660 nsight beyond the rating.

Re: FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER HIPOTECARIO 7

25 Copthall Avenue

1* Floor

London, EC2R 7BP

TEL +44 (0) 20 3137 95M

Estimado Sr. Francisco Fortes Clavero

DBRS, Inc. (“DBRS”) ha asignado las siguientes calificaciones a

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER HIPOTECARIO 7 FAX +44 (0) 20 3137 5129
; Fecha de Tipo de www.dbrs.com
Cl I te (€ i 0
ase mporte (€) Interés Vencimiento Legal Calificacion Calificacion
Serie A 1.440 Euribor 3M + 16 de marzo de Provisional AAA (sf)
millones 0,65% 2054
Serie B 360 millones  Euribor 3M + 16 de marzo de Provisional BBB (high) (sf)
1,30% 2054
Serie C 359,7 Euribor 3M + 16 de marzo de Provisional C (s
millones 0,65% + Parte 2054
Extraordinaria

DBRS ha asignado las calificaciones descritas para los valores mencionados.

Las calificaciones descritas constituyen una opinion respecto de los bonos mencionados acerca del
pago puntual de intereses, y el pago del principal antes o en la Fecha de Vencimiento Legal, de
conformidad con los documentos de la operacién. Las calificaciones de los Bonos no constituyen
una opinién acerca de la probabilidad o frecuencia de que se produzcan amortizaciones sobre las
obligaciones subyacentes o la posibilidad de que el tenedor de los bonos obtenga un rendimiento
inferior al esperado.

Las calificaciones no constituyen una recomendacién para adquirir, vender o conservar un valor. La
calificacién otorgada por DBRS no constituye ninguna autorizacién de DBRS para utilizar su
nombre como experto en conexién con documentos que deban inscribirse en cualquier registro. Las
calificaciones estan basadas en la informacién y documentos facilitados a DBRS hasta la fecha y los
mismos estdn sujetos a la revision completa y satisfactoria de toda la documentacion en relacion con
los valores ofertados. La informacion sobre la cual DBRS basa sus calificaciones e informes es
obtenida por DBRS de fuentes que DBRS considera precisas, veraces y fiables. DBRS no audita la
informacion recibida durante el proceso de calificacién, ya que no puede verificar de manera
independiente esa informacién. El alcance de cualquier investigaciéon factica o verificacion
independiente depende de hechos y circunstancias.

El mantenimiento de las calificaciones otorgadas est4 sujeto al suministro de informacion periodica
suficiente a DBRS a los efectos de realizar un seguimiento del comportamiento del Emisor.

Por favor consulten la seccion de escalas de calificacion (“Rating Scales™) y la seccién de
exoneracion de responsabilidad (“Disclaimer”) de nuestra pdgina web en www.dbrs.com donde
encontraran una descripcion de nuestras escalas de calificacion y el alcance de nuestras opiniones.

Managing Director

DBRS Ratings Limited
Registered in England and Wales No. 7139960
Registered at the Above Address



DBRS Ratings Limited

25 Copthall Avenue, 1

Copyright © 2011, DBRS Limited, DBRS, Inc. and DBRS Ratings Limited (conjuntamente, “DBRS”). Todos los
derechos reservados. La informacion sobre la cual DBRS basa sus calificaciones ¢ informes es obtenida por DBRS de
fuentes que DBRS considera precisas, veraces y fiables. DBRS no audita la informacion recibida durante el proceso de
calificacion, ya que no puede verificar de manera independiente esa informacion. El alcance de cualquier investigacién
factica o verificacion independiente depende de hechos y circunstancias. Las calificaciones, informes y cualquier otra
informacion proporcionada por DBRS se proporcionan “tal y como se indica”, sin prestacion de declaraciones y garantias
de ningan tipo. DBRS informa por la presente, que no garantiza ni declara, de forma expresa o implicita, respecto de la
totalidad o parte de dicha informacion, que sea correcta, actualizada, completa, comercializable o apropiada para ningtn
objeto o fin. Ni DBRS ni sus consejeros, directivos, empleados, agentes o representantes (conjuntamente,
“Representantes de DBRS”), aceptan, bajo ninguna circunstancia, responsabilidad alguna frente a personas o entidades
por (1) cualquier inexactitud, retraso, pérdida de informacion, interrupcion del servicio, error u omision, o dafio causado
por ellos, o (2) cualquier dafio directo, indirecto, especial, compensatorio, o consecutivo que resulte del uso de las
calificaciones o informes de calificacion, o derivados de cualquier error (negligente o de otro tipo) u otras circunstancias o
contingencias que se encuentren tanto bajo control como fuera de control de DBRS o de cualquiera de los Representantes
de DBRS, en relacién con la obtencién, recogida, recopilacion, analisis, interpretacion, comunicacién, publicacién o
distribucién de dicha informacion. Cada una de las calificaciones y opiniones emitidas por DBRS son, y deben ser
consideradas exclusivamente, como declaraciones de opinién y no como declaraciones de hechos en cuanto a solvencia o
recomendaciones para comprar, vender o retener valor alguno. Un informe proporcionando una calificacion de DBRS no
es ni un folleto ni debe entenderse como sustitutivo de la informacion recibida, verificada y presentada a los inversores por
el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los valores. DBRS recibe una compensacion por sus servicios de
calificacion pagada por los emisores, aseguradores, garantes y/o adquirentes de los valores de deuda y por los suscriptores
de su pagina web. DBRS no es responsable por el contenido o funcionamiento de las paginas web de terceras personas a
las que se accede a través de hipertexto u otros enlaces web y DBRS no tendré responsabilidad alguna frente a personas o
entidades por el uso de tales sitios web de terceros. El presente documento no podréa ser reproducido, transmitido o
distribuido, de ninguna manera, por ningun medio o por ninguna persona sin el previo consentimiento por escrito de
DBRS. TODAS LAS CALIFICACIONES DE DBRS ESTAN SUJETAS A EXONERACION DE RESPONSABILIDAD
Y A CIERTAS LIMITACIONES. POR FAVOR, LEANSE ESTA EXONERACION DE RESPONSABLIDAD Y
LIMITACIONES EN http://www.dbrs.com/about/disclaimer. INFORMACION ADICIONAL RELACIONADA CON
LAS CALIFICACIONES DE DBRS, INCLUIDAS DEFINICIONES, POLITICAS Y METODOLOGIAS ESTAN
DISPONIBLES EN http://www.dbrs.com.

Floor, London, EC2R 7BP
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DEFINICIONES

Los términos que aparezcan en mayusculas relacionados a continuacién tendran el
siguiente significado:

“Activos™: Significa los derechos de crédito derivados de los Préstamos Hipotecarios
concedidos por Santander y que son objeto de cesion al Fondo.

“Activos Fallidos”: Significa los Activos que Santander considera que no va a recuperar
o los que, a una fecha, se encuentren en morosidad por un periodo igual o mayor de
dieciocho (18) meses de retraso en el pago de los débitos vencidos.

“Activos No Fallidos™: Significa los Activos no clasificados como Activos Fallidos.

“Administrador”: Significa Banco Santander, S.A. (salvo si fuera sustituido en su labor
de administrador de los Préstamos, en cuyo caso sera la entidad sustituta).

“Agencias de Calificacién”: Significa, conjuntamente, Moody’s y DBRS.

“Agente de Pagos”: Significa Banco Santander, S.A.
“AIAF”: Significa ATAF, Mercado de Renta Fija.

“Amortizacién Anticipada”: Significa la amortizacién de los Bonos en una fecha
anterior a la Fecha de Vencimiento Legal en los supuestos de Liquidacién Anticipada del
Fondo de conformidad con los requisitos que se establecen en el apartado 4.4.3 (3) del
Documento de Registro.

“Bonos”: Significa los bonos de titulizacion emitidos con cargo al Fondo.

“Cantidad Devengada para Amortizacion™: Significa, para cada Fecha de Pago, la
diferencia (si fuese positiva) entre (i) la suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de
los Bonos de las Series A y B en la Fecha de Determinacién correspondiente a cada
Fecha de Pago v (ii) el saldo vivo de los Activos No Fallidos en esta misma fecha.

“Cantidad Devengada para Amortizacién de la Serie C”: Significa, para cada Fecha
de Pago, la diferencia positiva existente entre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de
la Serie C a la Fecha de Determinacion correspondiente a cada Fecha de Pago y el
importe del Fondo de Reserva requerido a la Fecha de Pago correspondiente.

“Cedente”: Significa Banco Santander, S.A.

“Certificados de Transmision de Hipoteca” o “CTH”: Significa los certificados de
transmision de hipoteca a emitir por Santander de conformidad con lo dispuesto en el
apartado 3.3.2 del Modulo Adicional.

“CET”: Significa "Central European Time".

“Circular 4/2004”: Significa la Circular del Banco de Espafia 4/2004, de 22 de
diciembre, a entidades de crédito, sobre normas de informacion financiera publica y
reservada y modelos de estados financieros.

“Circular 6/2008”: Significa la Circular del Banco de Espafia 6/2008, de 26 de
noviembre, de modificacion de la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, sobre normas de
informacién financiera pablica y reservada, y modelos de estados financieros.



“Circular 2/2009”: Significa la Circular de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, de 25 de marzo, sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros
publicos y estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion.

“CNMYV”: Significa Comisién Nacional del Mercado de Valores.

“Contrato de Direccién, Suscripcion y Agencia de Pagos”: Significa el contrato de
direccién, suscripcion de los Bonos y agencia de pagos a suscribir entre la Sociedad
Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y la Entidad Directora y que regula
igualmente las obligaciones y responsabilidades que a Santander correspondan como
Agente de Pagos del Fondo y como Entidad Suscriptora del cien por cien (100%) de los
Bonos.

“Contrato de Préstamo Subordinado”: Significa el contrato de préstamo subordinado
por importe de SEISCIENTOS MIL EUROS (600.000 €) a suscribir entre la Sociedad
Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y Santander, que serd destinado a
financiar los gastos de constitucién del Fondo y emisién de los Bonos y a financiar
parcialmente la adquisicién de los Activos.

“Contrato de Reinversién a Tipo Garantizado”: Significa el contrato de reinversion a
tipo de interés garantizado de la Cuenta de Tesoreria a suscribir entre la Sociedad
Gestora, actuando en nombre y representacion del Fondo, y Santander, en virtud del cual
Santander garantizard una rentabilidad variable a las cantidades depositadas por el Fondo
(a través de su Sociedad Gestora) en la Cuenta de Tesoreria.

“Contrato de Swap” o “Contrato de Permuta Financiera™: Significa el contrato de
permuta financiera de intereses, conforme al modelo ISDA, a suscribir entre la Sociedad
Gestora, actuando en nombre y representacién del Fondo, y Santander.

“Cuenta de Tesoreria”: Significa la cuenta a abrir en Banco Santander, S.A. a nombre
del Fondo por la Sociedad Gestora cuyo funcionamiento sera objeto del Contrato de
Reinversion a Tipo Garantizado.

“DBRS”: Significa DBRS, Inc.

“Déficit de Amortizacion”: Significa en cada Fecha de Pago, la diferencia positiva, si
existiera, entre la Cantidad Devengada para Amortizacién y el remanente de Fondos
Disponibles una vez deducidos los importes aplicados a los conceptos de los puntos 1 a 4
del Orden de Prelacion de Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) del Médulo Adicional.

“Deudores”: Significa los particulares, con domicilio en Espaila, a los que Santander ha
concedido los Préstamos de los que se derivan los Activos objeto de titulizacion.

“Dia Habil”: Significa cualquier dia que no sea:

(i) sébado;

(ii) domingo;

(iii)  festivo seglin el calendario TARGET (a los solos efectos de determinacion del
Tipo de Interés Nominal aplicable para cada Periodo de Devengo de Interés).
Comprende ademas de los dias reconocidos en los apartados (i) y (ii) anteriores,

el 1 de enero, el Viernes Santo, el Lunes de Pascua, el 1 de mayo, el 25 de
diciembre y el 26 de diciembre; y



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

“Division de Banca Comercial de Santander”: Significa la parte de Banco Santander,
S.A. que se ocupa de clientes particulares y PYMES.

“Documento de Registro”: Significa el documento de registro, integrado por el Anexo
VII aprobado por la CNMYV con fecha 19 de julio de 2011.

“Entidad Directora”: Significa Banco Santander, S.A.
“Entidad Suscriptora”: Significa Banco Santander, S.A.

“Escritura de Constituciéon”: Significa la Escritura de Constitucién del Fondo de
Titulizacién de Activos Santander Hipotecario 7, Cesion de Activos y Emision de Bonos
de Titulizacién.

“Fecha de Constitucion”: Significa el dia en que se otorgue la Escritura de Constitucion.
Esta previsto que la Fecha de Constitucion sea el 22 de julio de 2011.

“Fecha de Desembolso™: Significa el 28 de julio de 2011.

“Fecha de Suscripcién”: Significa el Dia Habil siguiente al otorgamiento de la Escritura
de Constitucion, esto es, el 27 de julio de 2011, a partir de las doce (12:00) horas del
mediodia, fecha en que la emision de Bonos seré integramente suscrita por Santander.

“Fecha de Vencimiento Final”: Significa la tultima fecha de vencimiento de los
Préstamos incluidos en la cartera preliminar, esto es, el 5 de enero de 2051 o, si este no
fuera Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior.

“Fecha de Vencimiento Legal”: Significa el 16 de marzo de 2054 o, si este no fuera Dia
Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior.

“Fechas de Determinacién”: Significa el quinto (5°) Dia Habil anterior a cada Fecha de
Pago y en las que la Sociedad Gestora realizara, en nombre del Fondo, los célculos
necesarios para la distribucion o retencion de los Fondos Disponibles en dichas fechas, de
conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) del
Moédulo Adicional.

“Fechas de Liquidacién”: Significa las fechas de liquidacion del Contrato de Swap que,
en todo caso, coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos.

“Fechas de Pago”: Significa los dias 16 de marzo, 16 de junio, 16 de septiembre y 16 de
diciembre de cada afio, o, en caso de que alguna de estas fechas no sea un Dia Habil, el
Dia Habil inmediatamente posterior.

“Folleto”: Significa, conjuntamente, el indice, el documento describiendo los factores de
riesgo, el Documento de Registro, la Nota de Valores, el Mddulo Adicional y el
documento conteniendo las definiciones.

“Fondo” o “Emisor”: Significa Fondo de Titulizacion de Activos, SANTANDER
HIPOTECARIO 7.

“Fondo de Reserva”: Significa el fondo de reserva a dotar por la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, de conformidad con lo dispuesto en el apartado
3.4.2 del Médulo Adicional.



“Fondos Disponibles™: Significa las cantidades percibidas por el Fondo en concepto de
principal e intereses de los Activos, la rentabilidad de la Cuenta de Tesoreria, el Fondo de
Reserva, la cantidad neta del Swap y cualesquiera otras cantidades que pudiera recibir el
Fondo, tal y como establece el apartado 3.4.6.a) del Mddulo Adicional, que se aplicarén
en cada Fecha de Pago a los pagos establecidos en el Orden de Prelacién de Pagos
recogido en el apartado 3.4.6.b) del Mddulo Adicional.

“Fondos Disponibles para Amortizaciéon”: Significa la cantidad que se destinara a la
amortizacioén de los Bonos de las Series A y B en cada Fecha de Pago. Los Fondos
Disponibles para Amortizacion se determinaran de conformidad con lo dispuesto en el
apartado 4.9.4 de la Nota de Valores.

“Fondos Disponibles para Liquidaciéon”: Significa:
a) los Fondos Disponibles; y

b) los importes que vaya obteniendo el Fondo por la enajenacion de los Activos que
quedaren remanentes y cualesquiera otros activos, en su caso, en los supuestos de
Liquidacion Anticipada del Fondo de conformidad con los requisitos que se
establecen en el apartado 4.4.3.(3) del Documento de Registro.

“Iberclear”: Significa Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion
y Liquidacion de Valores, S.A.

“LV.A.”: Significa Impuesto sobre el Valor Afiadido.

“Ley 13/1985”): Significa la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de coeficientes de inversion,
recursos propios y obligaciones de informacion de los intermediarios financieros.

“Ley 19/1992”: Significa la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y
Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria.

“Ley 37/1992”: Significa la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el
Valor Afiadido.

“Ley 3/1994”: Significa la Ley 3/1994, de 14 de abril, de Adaptacion a la Segunda
Directiva de Coordinacion Bancaria.

“Ley 44/2002”: Significa la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del
sistema financiero.

“Ley 35/2006”: Significa la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial del Impuesto sobre Sociedades,
sobre la Renta de No Residentes y sobre el Patrimonio.

“Ley 41/2007”: Significa la Ley 41/2007, de 7 de diciembre, por la que se modifica la
Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario y otras normas del
sistema hipotecario y financiero, de regulacion de las hipotecas inversas y el seguro de
dependencia y por la que se establece determinada norma tributaria.

“Ley Concursal”: Significa la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal.

“Ley de Enjuiciamiento Civil”: Significa la Ley 1/2000, de 7 de enero, de
Enjuiciamiento Civil.

“Ley del Mercado de Valores” o “Ley 24/1988”: Significa la Ley 24/1988, de 28 de
julio, reguladora del Mercado de Valores en su versién modificada por la Ley 37/1998, de



16 de noviembre, por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre y por el Real Decreto Ley
5/2005, de 11 de marzo.

“Liquidacién Anticipada”: Significa la liquidacién del Fondo con anterioridad al 15 de
agosto de 2051 y con ello a la Amortizacién Anticipada en una Fecha de Pago de la
totalidad de la emision de los Bonos en los supuestos y en la forma establecida en el
apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

“LTV”: significa el ratio, expresado en tanto por cien, entre el importe del principal
pendiente de amortizacion de los Préstamos Hipotecarios seleccionados a una fecha y el
valor de tasacién de las fincas hipotecadas en garantia de los Préstamos Hipotecarios
seleccionados a esa misma fecha.

“Mercado ATAF”: Significa Mercado de Renta Fija de la Asociacion de Intermediarios
de Activos Financieros. ,

“Modulo Adicional”: Significa el mddulo adicional a la nota de valores relativa a la
emision de Bonos elaborado conforme al Anexo VIII del Reglamento (CE) n° 809/2004,
aprobado por la CNMV con fecha 19 de julio de 2011.

“Moody’s”: Significa Moody's Investors Service Espafia S.A.

“Momento de Fijacién de Tipo™: Significa el segundo Dia Habil segin calendario
TARGET (Transeuropean Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
System) anterior a cada Fecha de Pago, a las 11:00 horas de la mafiana (hora de Madrid)
de dicho dfa. Excepcionalmente, para el primer Periodo de Devengo de Interés, el
Momento de Fijacion de Tipo sera el dia de la Fecha de Constitucion.

“Nivel Minimo del Fondo de Reserva”: Significa TREINTA Y CINCO MILLONES
NOVECIENTOS VEINTIOCHO MIL TREINTA Y SEIS EUROS (35.928.036 €),
equivalente al nueve como noventa y nueve por ciento (9,99%) del importe inicial del
Fondo de Reserva.

“Nivel Requerido del Fondo de Reserva™: Significa el importe que debe tener el Fondo
de Reserva en cada Fecha de Pago, de conformidad con lo dispuesto en el apartado
3.4.2.2 del Médulo Adicional.

“Normas Internacionales de Informacion Financiera” Significa las Normas
Internacionales de Informacién Financiera que son de aplicacion a la informacion
proporcionada por Santander segin el Reglamento CE 1606/2002 y la Circular 4/2004 de
Banco de Espaiia.

“Nota de Valores™: Significa la nota de valores relativa a la emision de Bonos elaborada
conforme al Anexo XIII del Reglamento (CE) n° 809/2004, aprobada por la CNMV con
fecha 19 de julio de 2011 y que forma parte del Folleto.

“Orden de Prelacién de Pagos”: Significa el orden de prelacion para la aplicacion de las
obligaciones de pago o de retencion del Fondo para la aplicacion de los Fondos
Disponibles en cada Fecha de Pago.

“Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion™: Significa el orden de prelacion de las
obligaciones de pago o de retencién del Fondo para la aplicacién de los Fondos
Disponibles de Liquidacion en la fecha de liquidacion del Fondo.



“Orden ECO/805/2003”: Significa la Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, sobre
normas de valoracién de bienes inmuebles y de determinados derechos para ciertas
finalidades financieras.

“Orden EHA/3537/2005”: Significa la Orden EHA/3537/2005, por la que se desarrolla
el articulo 27.4 de la Ley del Mercado de Valores.

“Parte Ordinaria”: Significa el Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos de la
Serie C para cada Periodo de Devengo de Interés (siendo igual al resultante de sumar: (i)
el Tipo de Interés de Referencia, comin a todas las Series de Bonos, mas (ii) un margen
del cero coma sesenta y cinco por ciento (0,65%), calculado de conformidad con lo
dispuesto en el apartado 4.8 de la Nota de Valores.

“Parte Extraordinaria™: Significa, en cada Fecha de Pago en que el Fondo cuente con
liquidez suficiente para ello, el interés extraordinario devengado por los Bonos de la Serie
C, siendo una cantidad variable igual al exceso de liquidez tras satisfacer los conceptos
que ocupan un lugar precedente en el Orden de Prelacion de Pagos o, seglin sea el caso, el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion.

“Periodo de Carencia de Amortizacion”: Significa el periodo inicial de la vida de un
Préstamo durante el cual el Deudor Gnicamente paga los intereses, no amortizando nada
de principal. Transcurrido dicho periodo inicial y hasta la total amortizacion del
Préstamo, el Deudor pagara cuotas compuestas de principal e intereses.

“Periodos de Determinacién”: Significa el periodo comprendido entre dos Fechas de
Determinacidn consecutivas, excluyendo la Fecha de Determinacion inicial e incluyendo
la Fecha de Determinacién final. El primer Perfodo de Determinacion tendra una duracién
equivalente a la comprendida entre la Fecha de Constitucion y la Fecha de Determinacién
correspondiente a la primera Fecha de Pago.

“Periodos de Devengo de Interés”: Significa cada uno de los periodos en los que se
divide la emisién de los Bonos, comprensivos de los dias efectivamente transcurridos
entre cada Fecha de Pago, incluyendo en cada Perfodo de Devengo de Interés la Fecha de
Pago inicial del periodo correspondiente y excluyendo la Fecha de Pago final del periodo
correspondiente. El primer Periodo de Devengo de Interés tendra una duracién inferior al
trimestre, equivalente a la comprendida entre la Fecha de Desembolso (28 de julio de
2011) y la primera Fecha de Pago (16 de septiembre de 2011).

“Préstamos” o “Préstamos Hipotecarios™: Significa los préstamos con garantia
hipotecaria, de los que derivan los Activos objeto de cesidn al Fondo, concedidos por la
Division de Banca Comercial del Banco Santander, S.A. a personas fisicas (clientes y
empleados), residentes en Espaiia, con la finalidad de financiar la adquisicién de vivienda
terminada o la subrogacién por personas fisicas en financiaciones concedidas a
promotores para la construccion de vivienda en Espafia.

“Préstamos Fallidos™: Significa los Préstamos que Santander considera que no va a
recuperar 0 que a una fecha se encuentren impagados por un periodo igual o mayor de
dieciocho (18) meses de retraso en el pago de débitos vencidos.

“Préstamos Morosos™: Significa los Préstamos que se encuentren a una fecha en
morosidad con mas de noventa (90) dias de retraso en el pago de débitos vencidos,
excluidos los Préstamos Fallidos.

“Préstamos No Fallidos™: Significa los Préstamos no clasificados como Préstamos
Fallidos.



“Real Decreto 926/1998”: Significa el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que
se regulan los Fondos de Titulizacidn de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacién.

“Real Decreto 1776/2004”: Significa el Real decreto 1776/2004, de 30 de julio, por el
que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de No Residentes.

“Real Decreto 1777/2004”: Significa el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el
que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades.

“Real Decreto 1778/2004”: Significa el Real Decreto 1778/2004, de 30 de julio, que
establece obligaciones de informacion respecto de las participaciones preferentes y otros
instrumentos de deuda y de determinadas rentas obtenidas por personas fisicas residentes
en la Unién Europea.

“Real Decreto 1310/2005”: Significa el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por
el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
en materia de admisién a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de
ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos.

“Real Decreto 1065/2007”: Significa el Real Decreto Legislativo 1065/2007, de 27 de
julio, por el que se aprueba el Reglamento General de las actuaciones y procedimientos
de gestién e inspeccidn tributaria y de desarrollo de las normas comunes de los
procedimientos de aplicacion de los tributos.

“Real Decreto 1514/2007”: Significa el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad.

“Real Decreto 716/2009”: Significa el Real Decreto 716/2009, de 24 de abril, por el que
se desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacion del
mercado hipotecario y otras normas del sistema hipotecario y financiero.

“Real Decreto 771/2011”: Significa el Real Decreto 771/2011, de 3 de junio, por el que
se modifica el Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos propios de las
entidades financieras y el Real Decreto 2606/1996, de 20 de diciembre, sobre fondos de
garantia de dep6sitos de las entidades de crédito.

“Real Decreto Legislativo 1/1993”: Significa el Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24
de septiembre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

“Real Decreto Legislativo 4/2004”: Significa el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5
de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades.

“Real Decreto 5/2004”: Significa el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de No
Residentes.

“Reglamento (CE) n° 809/2004”: Significa el Reglamento (CE) n® 809/2004, de la
Comision, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacién de la Directiva 2003/71/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a la informacion contenida en los folletos,
asi como al formato, incorporacién por referencia, publicacién de dichos folletos y
difusién de publicidad.



“Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos”: Significa el total de los saldos
vivos de los Bonos de todas las Series (esto es, el importe de principal de los Bonos
pendiente de amortizar).

“Saldo de Principal Pendiente de la Serie”: Significa el total de los saldos vivos de los
Bonos que integran la Serie (esto es, el importe de principal de los Bonos que integran
dicha Serie pendiente de amortizar).

“Saldo Vivo de los Activos” o “Saldo Vive™: Significa las cantidades de principal
pendientes de vencimiento de los Activos, asi como las cantidades vencidas y no
ingresadas en el Fondo de los Activos.

“Santander”: Significa Banco Santander, S.A.

“Seguro de Daifios™: Significa los seguros de dafios suscritos en relacion con algunos
Activos sobre los que se han constituido las hipotecas en garantias de los Préstamos
Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en la Orden ECO 805/2003.

“Serie”; Significa cada una de las tres (3) series en que se encuentra desglosado el
importe total de la emisién de Bonos.

“Serie A”: Significa la Serie con un importe nominal total de MIL CUATROCIENTOS
CUAREMTA MILLONES DE EUROS (1.440.000.000 €), estd constituida por
CATORCE MIL CUATROCIENTOS (14.400) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000
€) de valor nominal cada uno.

“Serie B”: Significa la Serie con un importe nominal total de TRESCIENTOS SESENTA
MILLONES DE EUROS (360.000.000 €), estd constituida por TRES MIL
SEISCIENTOS (3.600) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal cada
uno.

“Serie C”: Significa la Serie con un importe nominal total de TRESCIENTOS
CINCUENTA Y NUEVE MILLONES SETECIENTOS MIL EUROS (359.700.000 €),
esta constituida por TRES MIL QUINIENTOS NOVENTA Y SIETE (3.597) Bonos de
CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal cada uno.

“Sociedad Gestora”: Significa Santander de Titulizacién, S.G.F.T., S.A.
“TACP”: Significa la Tasa Anual Constante de Prepago.
“TIR”: Significa Tasa Interna de Rentabilidad para los tenedores de cada Serie de Bonos.

“Tipo de Interés Nominal”: Significa el tipo de interés nominal anual variable
trimestralmente al que los Bonos devengaran intereses de conformidad con el apartado
4.8.2 de la Nota de valores y concordantes.

“Tipo de Interés de Referencia™: Significa el tipo de referencia empleado para calcular
el Tipo de Interés Nominal y que serd el EURIBOR a tres (3) meses o, en caso necesario
su sustituto, determinado seglin se expone en el apartado 4.8.3 de la Nota de Valores.
EURIBOR es el tipo de referencia del mercado de dinero para el euro.

“U.D.0.”: Significa, con respecto a la politica de riesgos seguida por Banco Santander,
S.A recogida en el apartado 2.2.7 del Mddulo Adicional, la Unidad de Decisién de
Operaciones.



ES PRIMERA COPIA LITERAL de su matriz, donde la
dejo anotada. Y a instancia de SANTANDER DE
TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION, S.A., la expido con efectos ejecutivos,
extendida en ciento diecinueve folios de papel notarial,
serie AM, nimeros en orden inverso 3961333/216 y el del
presente, que signo, firmo, rubrico y sello en Madrid, el
siguiente dia de su otorgamiento.- DOY FE.




