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ESCRITURA de CONSTITUCION del FONDO DE
TITULIZACION denominado «SSANTANDER CONSUMER
SPAIN AUTO 2024-1, F.T.» y EMISION DE BONOS DE
TITULIZACION. ~o oo
En MADRID, a . ~=-=mmm e e e
Ante mi, JOSE MARIA MATEOS SALGADO, Notario de
Madrid y de su Ilustre Colegio, con vecindad y residencia en

esta misma capital, =----===-m===mmm s

COMPARECEN
DE UNA PARTE: -
DONA MARIA GEMA BERMEJO HERNANDEZ,

mayor de edad, empleada de banca, con domicilio profesional en
28660 Boadilla del Monte (Madrid), Ciudad Grupo Santander,
avenida de Cantabria, s/n. Exhibe DNI/NIF _ ——————————
Y DON ALBERTO CAMPILLO BENEITEZ, mayor de
edad, empleado de banca, con domicilio profesional en 28660
Boadilla del Monte (Madrid), avenida de Cantabria s/n. Exhibe
DNUNIF [ e
Y DE OTRA:
DON JUAN CARLOS BERZAL VALERO, mayor de

edad, de la banca, con domicilio profesional en 28027 Madrid,
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calle de Juan Ignacio Luca de Tena, numeros 9-11. Exhibe
DNUNIF [ e
INTERVIENEN

1.°) Dofia Maria Gema Bermejo Herndndez y don Alberto
Campillo Ben¢itez en representacion de “SANTANDER
CONSUMER FINANCE, S.A.” (en adelante, indistintamente,
“SCF”, el “Cedente”, el “Originador”, el “Administrador”, o
el “Proveedor de Cuentas del Fondo”), de nacionalidad
espafiola, duracion indefinida y domicilio en 28660 Boadilla del
Monte (Madrid), Ciudad Grupo Santander, avenida de Cantabria,
s/n, Edificio 4 Norte-Dehesa. Constituida bajo la denominacion
de “Banco de Fomento, S.A.”, mediante escritura autorizada el
dia 31 de agosto de 1963 por el notario de Madrid don Urbicio
Lopez Gallego, en sustitucion y para el protocolo de su
compaiiero don Alejandro Bérgamo Llabrés, que se inscribid en
el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo 1663 general, 1081
de la Seccion 3% del Libro de Sociedades, folio 102, hoja nimero
7.822 inscripcion 1%, Adoptd la denominacion de “Hispamer
Banco Financiero, S.A.” y trasladé su domicilio al actual en
escritura autorizada por el notario de Madrid don Angel Benitez
Donoso Cuesta el dia 1 de agosto de 1995, con el numero 2.457
de protocolo, que causo la inscripcion nimero 1.180? en la hoja
abierta a la sociedad en el Registro mercantil. Adoptd la

denominacion de “HBF Banco Financiero, S.A.”, en escritura
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autorizada por el notario de Madrid don Antonio Fernandez
Golfin Aparicio el dia 3 de noviembre de 1999, con el namero de
protocolo 4.320, que causé la inscripcién 1.298* en la hoja
abierta a la sociedad en el Registro Mercantil. Adoptd su actual
denominacién en escritura autorizada por el notario de Madrid
don Antonio Fernandez Golfin Aparicio el dia 19 de diciembre
de 2002, con el nimero de protocolo 3.793, que causo la
inscripcion 1.477* en la hoja abierta a la sociedad en el Registro
Mercantil. Esta inscrita en el Censo Obligatorio de Entidades
Tributarias del Ministerio de Hacienda con el NIF A28122570.
Con efectos desde el 23 de diciembre de 2020 y de conformidad
con el régimen simplificado previsto en el articulo 49.1 de la Ley
3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las
sociedades mercantiles, “Santander Consumer” absorbido ademas
a la sociedad “Santander Consumer, E.F.C., S.A.”, integramente
participada por aquélla, mediante escritura de fusion por
absorcion autorizada por el notario de Madrid don Gonzalo
Sauca Polanco el 22 de diciembre de 2020, con el niumero 6.142
de su protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid
con fecha 30 de diciembre de 2020. Dicha fusion por absorcion
fue autorizada por la Ministra de Asuntos Econdémicos y

Transformaciéon Digital de acuerdo con lo previsto en la
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disposicion adicional decimosegunda de la Ley 10/2014, de 26
de junio, de ordenacidn, supervision y solvencia de entidades de
crédito y el articulo 17 del Real Decreto 309/2020, de 11 de
febrero, sobre el régimen juridico de los establecimientos
financieros de crédito, en virtud de orden ministerial de fecha 22

de diciembre de 2020, -=========m ===

Dicha representacion les resulta a los intervinientes
expresados del poder que, especialmente en contemplacion del
negocio juridico de constitucion de fondo de titulizacion y
emision de bonos objeto de este otorgamiento, les tiene conferido
la sociedad por medio de acuerdo adoptado por la Comision
Ejecutiva de su Consejo de Administracion en reunion celebrada
el dia 18 de julio de 2024, elevado a instrumento publico
mediante escritura otorgada en Boadilla del Monte (Madrid)] el
dia 12 de septiembre de 2024 ante el notario don Gonzalo Sauca
Polanco con el numero 3.132 de su protocolo (el “titulo
representativo”), aseverando los intervinientes no haber
trascendido el mismo al Registro Mercantil por el caracter
concreto del acto para el que dicho poder ha sido otorgado,
conforme a lo dispuesto en el articulo 94.1.5°) del Reglamento
del citado Registro. —--============om oo

De copia autorizada de dicha escritura, que se me exhibe,
extraigo yo, el notario, fotocopia fiel que dejo integrada en esta

escritura matriz como Documento Unido I. ----——-————————— -
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2.°) Don Juan Carlos Berzal Valero interviene en nombre y
representacion de la sociedad mercantil an6nima denominada
"SANTANDER  de TITULIZACION, SOCIEDAD
GESTORA de FONDOS de TITULIZACION, S.A." (en
adelante, la “Sociedad Gestora”), de nacionalidad espafiola,
duracion indefinida y domiciliada en 28027 Madrid, calle de
Juan Ignacio Luca de Tena, nimeros 9-11. Inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid en el tomo 4.789, hoja nimero M-78.658,
folio 75, y en el Censo de Obligados Tributarios del Ministerio
de Hacienda con el NIF A80481419. Constituida con la
denominacion de “EUROTITULIZACION HIPOTECARIA, SOCIEDAD
GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION HIPOTECARIA
(S.G.F.T.H.), S.A.”, y con la autorizacién previa del Ministerio
de Economia y Hacienda otorgada el dia 10 de diciembre de
1992 previo informe de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (“CNMV”), mediante escritura otorgada en Madrid el
dia 21 de diciembre de 1992 ante el notario don Francisco Mata
Pallarés con el nimero 1.310 de protocolo, que se inscribio en el
Registro Mercantil de Madrid en el tomo 4.789, hoja nimero M-
78.658, folio 75, inscripcidon 1%; y en el Registro administrativo
de la CNMYV con el nimero 1. Cambid su denominacién inicial

por la de "SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE
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FoNDOS DE TITULIZACION HIPOTECARIA (S.G.F.T.H.), S.A.",
mediante escritura otorgada en Madrid el dia 29 de diciembre de
1994 ante el notario don Roberto Parejo Gamir con el niimero
5.161 de protocolo, que causo la inscripcion 6 en el folio 83 de
la hoja registral social. Cambié esa denominacion por la de
"SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS
DE TITULIZACION (S.G.F.T.), S.A.", mediante escritura otorgada
en Madrid el dia 13 de junio de 1995 ante el notario don Roberto
Parejo Gamir con el numero 2.619 de protocolo, que causé la
inscripcion 8* en el folio 85 de la hoja registral social.
Modificados sus estatutos sociales mediante acuerdo de su
Consejo de Administracion adoptado el dia 15 de junio de 1998,
elevado a instrumento publico mediante escritura otorgada en
Madrid el dia 20 de julio de 1998 ante el notario don Roberto
Parejo Gamir con el nimero 3.070 de su protocolo, con el fin de
adecuarse a los requisitos establecidos para las sociedades
gestoras de fondos de titulizacion de activos, establecidos por el
Real Decreto 926/1998, de 145 de mayo, actualmente derogado
por la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion
empresarial (la “Ley 5/2015"); modificacion que fue autorizada
por el Ministro de Economia y Hacienda el dia 16 de julio de
1998. Cambiada la denominacion que hasta entonces venia
ostentando por la de "BSCH DE TITULIZACION, SOCIEDAD

GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.", mediante escritura
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otorgada en Madrid el dia 15 de julio de 1999 ante el notario don
Roberto Parejo Gamir con el nimero 2.960 de protocolo, que
causo la inscripcion 18 en el folio 91 de la hoja registral social.
Cambid esa denominacion por la de "SANTANDER CENTRAL
HISPANO TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION", mediante escritura otorgada en Madrid el dia 28
de octubre de 2001 ante el notario don Roberto Parejo Gamir con
el namero 3.337 de protocolo, que causo la inscripcion 25* en el
folio 93 de la hoja registral social. Adoptod finalmente su actual
denominacion mediante escritura otorgada en Madrid el dia 8 de
marzo de 2004 ante el notario don Roberto Parejo Gamir con el
numero 622 de protocolo, que causo la inscripcion 30 en el folio
95 de la hoja registral social. Modificados sus estatutos sociales
al objeto de asumir la gestion y representacion de fondos de
activos bancarios, mediante escritura otorgada en Madrid el dia
20 de diciembre de 2013 ante mi, el infrascrito notario, con el
numero 4.789 de mi protocolo. Ampliado su capital social hasta
un milloén cincuenta euros (1.000.050 €) en cumplimiento de lo
dispuesto en el articulo 29.1.d) de la Ley 5/2015, mediante
escritura otorgada en Madrid el dia 30 de junio de 2016 ante mi,
el infrascrito notario, con el numero 2.346 de mi protocolo.

Trasladado su domicilio social en varias ocasiones, la ultima de
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ellas a su ubicacién actual, mediante escritura otorgada en
Madrid el dia 7 de marzo de 2019 ante mi, el infrascrito notario,
con el nimero 923 de mi protocolo. Tiene por objeto el propio de
las sociedades gestoras de titulizacion. ----------===--=mmmmmmmmmmm-

Dicha representacion le resulta al interviniente expresado de
las facultades que especificamente para este acto le fueron
conferidas a virtud de acuerdo adoptado por el Consejo de
Administracion en fecha 23 de julio de 2024, con voto unanime y
quorum de mayoria suficiente, segin asi consta en una
certificacion extraida del acta correspondiente, expedida en
Madrid el dia 23 de julio de 2024 por dofia Maria Jos¢ Olmedilla
como Secretario del Consejo de Administracion, con el visto
bueno de su Presidente don José Garcia Cantera, que me entrega
el interviniente, solicitando de mi, notario, su protocolizacion y
elevacion a instrumento publico a los efectos de cumplir lo
establecido en el articulo 1.280-5.° del Codigo Civil, como asi lo

hago, dejandola unida a esta matriz como Documento Unido 1I,

haciendo de su contenido materia propia de esta escritura y, en
consecuencia, integrando sus términos en €sta a todos los efectos
-para lo que dicha certificacion se da aqui por integramente
reproducida-, dejandose la voluntad del 6rgano social que en
aquella se plasma, de este modo, formalmente declarada en

documento pablico. --========mmmm oo

A tal fin, yo, notario, doy fe considerar legitimas las firmas
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que suscriben la Certificacion por coincidir en sus rasgos
esenciales con las estampadas por los mismos firmantes en otras
escrituras ya obrantes en mi protocolo, de donde puede deducirse
su pertenencia a las mismas personas. -----------==========-===mmmmo=--
FE DE CONOCIMIENTO, JUICIO DE CAPACIDAD
Y CALIFICACION

1.°) Identifico a los comparecientes por sus documentos
identificativos exhibidos y resefiados en la comparecencia,
conforme al articulo 23.c) de la Ley del Notariado. -----------------
2.%) Respecto de las personas juridicas aqui representadas:---

A) Asevera su respectiva representacion interviniente:

a) la subsistencia de la capacidad juridica de sus representadas; b)
que sus datos identificativos esenciales (forma societaria,
nacionalidad, denominacion, objeto, domicilio y duracion), antes
expuestos, no han variado; c) que sus respectivas facultades
representativas no les han sido revocadas, suspendidas ni
limitadas, hallandose, por tanto, integramente vigentes; d) que el
acto juridico que formalizan en este instrumento se encuentra
comprendido dentro del objeto social de sus respectivas
representadas (ya sea por tratarse de acto de desarrollo o
ejecucion, auxiliar o complementario, del mismo, ya sea por

tratarse de acto de los llamados neutros o polivalentes cuya
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conexién con el objeto puede no ser patente o manifiesta, pero
sin que se trate en modo alguno de acto contradictorio o
denegatorio del mismo); €) que no actlian en contravencién de
disposicion estatutaria, acuerdo de organo social o instruccion
interna dictada por su mandante que restrinja su poder de
representacion para este acto. --------========mm=mmmmmmmm oo
B) Asevero yo, el notario: a) Que los datos
identificativos han sido extraidos de los propios titulos
representativos resefiados en la intervencion, asi como de copias
autorizadas y/o testimonios de las escrituras que recogen las
vicisitudes sociales referidas -en su caso- en la Intervencion. b)
Que cada representacion alegada me ha sido acreditada
aportandose el documento auténtico (ya resefiado en la
Intervencidn) del que resulta aquélla, debiendo entenderse por
tanto haber quedado acreditado el titulo representativo tanto en
su vertiente material como formal. ¢) Que la resefia identificativa
de dichos titulos es exacta y cierta, y no hay nada en ellos que
altere, condicione, modifique o restrinja el alcance de las
facultades alli contenidas necesarias a este otorgamiento (lo que
dejo expresado con valor de testimonio en relacion, conforme
permite el Reglamento Notarial). ------------===~—~=-m oo -
3.°) A los efectos de su legitimacion para actuar, cada
otorgante (por medio de su representacion), asevera: --------------

a) Que no existe ninguna circunstancia juridica
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(limitacion legal, derecho de tercero, reclamacién judicial o
extrajudicial o cualquier otra) que restrinja o condicione sus
facultades de administracion y disposicion. Especialmente
declara no incurrir en ninguna situacion de insolvencia que haya
desencadenado la ejecucion de su patrimonio por parte de
acreedor alguno y que le haya impuesto, con sujecion a la Ley
Concursal, la intervencion de dichas facultades o la necesidad de
que autorice este acto administrador concursal alguno. ------------
b) Que no se encuentra incluido en los listados de
Personas de Responsabilidad Publica/Expuestas Politicamente,
allegado o familiar de éstas, y/o de Congelacion de Fondos que
los organismos competentes elaboran de acuerdo con la
legislacion de prevencion del blanqueo de capitales y de la
financiacion del terrorisSmo. —--==---========mmmmm e
¢) Que su NIF no se encuentra revocado. -----------------

En corroboracion de lo anterior, incorporo yo, el notario,
como anexo a esta escritura matriz el traslado a soporte papel
del resultado de la consulta telematica efectuada con caracter
previo al Registro Publico Concursal y al Organo Centralizado de
Prevencion del Blanqueo de Capitales del Consejo General del
Notariado, a través de la Agencia Notarial de Certificacion

(ANCERT) por medio de la plataforma SIGNO (Sistema de
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Gestion Integral del Notariado). ------==-=-========mmmmemm e

4.°) En cumplimiento de la obligacion de identificacion del
titular real que impone la Ley 10/2010, de 28 de abril, yo,
notario, recabada de los respectivos representantes sociales
manifestacion sobre dicha titularidad real, aseveran ambos que
sus representadas se integran en la tipologia de las entidades
financieras y, por tanto, se trata de entidades de las aludidas en el
articulo 9 de la Ley 10/2010, de 28 de abril, y relacionadas en el
articulo 15 del Reglamento para la aplicacion de dicha Ley,
aprobado por Real Decreto 304/2014, de 5 de mayo. Respecto de
dichas entidades, las mencionadas normas permiten la
simplificacion de las medidas de diligencia debidas en la
identificacidén, quedando amparadas en (i) el articulo 7.1 de la
misma Ley, que permite determinar el grado de aplicacion de
tales medidas en funcién del tipo de cliente y de operacion, y (i)
la excepcidn prevista en el punto “Quinto” de la Comunicacioén
3/2010 de 6 de julio, del Organo Centralizado de Prevencién del
Blanqueo, del Consejo General del Notariado. En razén a lo cual
no es preciso individualizar a las personas fisicas integrantes de
su estructura de propiedad o control.-----===-=-===--mcmmmeeemm -

5.°) En vista, pues, de la naturaleza del acto o contrato que
aqui se formaliza (ya calificado sintéticamente en el
encabezamiento), y conforme a las prescripciones del Derecho

sustantivo en orden a la capacidad de las personas, de acuerdo
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con los articulos 164 a 167 del Reglamento Notarial y 98 de la
Ley 24/2001, de 27 de diciembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y del Orden Social (tal como el mismo ha
quedado interpretado por la jurisprudencia), yo, el notario,
asevero que a mi juicio: (a) las facultades representativas
acreditadas respecto de cada persona juridica concurrente, son
suficientes para este otorgamiento, y (b) que, en definitiva, todos
los otorgantes tienen la capacidad necesaria (y, en cuanto a sus
representantes, la legitimacion suficiente seglin intervienen), para
otorgar esta escritura de constitucion de fondo de titulizacion y
emision de bonos de titulizacion, incluyendo todos sus actos
juridicos complementarios o conexos. Al efecto, --------------------

EXPONEN

I. Que SCF es una entidad de crédito que desea titulizar
determinados derechos de crédito que figuran en su cartera,
derivados de préstamos concedidos por SCF a personas fisicas y
juridicas residentes en Espafia (en adelante, los “Deudores”)
conforme a la Ley 16/2011, de 24 de junio, de contratos de
crédito al consumo, a la normativa anterior o a la normativa
futura que, en su caso, la pueda sustituir (en adelante, los
“Préstamos”™), con la finalidad de financiar la adquisicion de

vehiculos nuevos o wusados, relacionados en un soporte
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informatico unido a esta matriz, como Documento Unido III

(los “Derechos de Crédito Iniciales”), asi como derechos de
crédito que figurardn en su cartera, (los “Derechos de Crédito
Adicionales™) que cumplan lo previsto en la presente Escritura
de Constitucidon para su cesion (en adelante, conjuntamente los
“Derechos de Crédito™). ----------====mmmmmmm oo

I. Que la Sociedad Gestora estd facultada para constituir
fondos de titulizaciébn y, en consecuencia, para ejercer la
administracién y representacion legal de los mismos y de los
activos en ellos agrupados, al amparo de lo previsto en la Ley
5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial
(en adelante, la “Ley 5/2015). -----===---=-mmmmmemm e

ITI. Que la Sociedad Gestora, de acuerdo con la Ley 5/2015,
quiere proceder a constituir un fondo de titulizacién con la
denominacion de “SANTANDER CONSUMER SPAIN AUTO
2024-1” (en adelante, el “Fondo”), que tendrd la consideracion
de fondo abierto y renovable por el activo y cerrado por el
PASTVO. === mmm oo o -

IV. Que la Sociedad Gestora, actuando como representante
legal del Fondo, procedera a adquirir los Derechos de Crédito
cedidos por SCF, en esta fecha respecto de los Derechos de
Crédito Iniciales, y en las correspondientes fechas de cesion
durante el Periodo de Recarga (tal y como dicho término se

define a continuacion) respecto de los Derechos de Crédito
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Adicionales, que conjuntamente integraran el activo del Fondo.
Asimismo, en nombre y representacion del Fondo, la Sociedad
Gestora procede en esta fecha a emitir los bonos de titulizacion
(en adelante, los “Bonos”) que integraran el pasivo del Fondo.----

V. Que se ha llevado a cabo la verificacion de una serie de
atributos de los préstamos de los que se derivan los Derechos de
Crédito Iniciales que van a ser objeto de esta titulizacion a los
efectos del articulo 22.2 del Reglamento (UE) 2017/2402 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 12 de diciembre de 2017,
por el que se establece un marco general para la titulizacién y se
crea un marco especifico para la titulizacion simple, transparente
y normalizada, y por el que se modifican las Directivas
2009/65/CE, 2009/138/CE y 2011/61/UE y los Reglamentos
(CE) no 1060/2009 y (UE) no 648/2012 (el “Reglamento
Europeo de Titulizaciones”). ----------=--——--- oo

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

Adicionales cedidos al Fondo durante el Periodo de Recarga (tal
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y como dicho término se define a continuacion).--------------------
VII. Que de conformidad con lo dispuesto en el articulo
22.1.d) de la Ley 5/2015, la constitucion 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 (tal y como este término
se define a continuacién), de una copia de la presente Escritura
de Constitucion y del Contrato de Cesion de Derechos de Crédito
(tal y como este término se define a continuacion), cuyo
contenido concuerda con las previsiones del mencionado Folleto
y con el borrador de la presente Escritura de Constitucion
previamente remitidos a la CNMV, sin que, en ningun caso, los
términos de la presente Escritura de Constitucion ni del Contrato
de Cesion de Derechos de Crédito contradigan, modifiquen,
alteren o invaliden el contenido del Folleto, todo ello en los
términos previstos en el Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (en
adelante, la “Ley del Mercado de Valores”), asi como en el
Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre, sobre instrumentos
financieros, admision a negociacioén, registro de valores
negociables e infraestructuras de mercado (en adelante, el “Real
Decreto 814/2023”). ~=--—--mm e
VIIIL. Que el preceptivo registro previo por la CNMV, se ha

efectuado mediante el registro con fecha 3 de octubre de 2024
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(segun se acredita mediante el oportuno escrito de registro,
suscrito por la CNMV, copia del cual se adjunta como

Documento Unido IV a la presente Escritura de Constitucion) de

un memorando informativo (en adelante, el “Folleto”) para el
Fondo, de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento (UE)
2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio
de 2017 sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta
publica o admision a cotizacion de valores en un mercado
regulado y por el que se deroga la Directiva 2003/71/CE (el
“Reglamento de Folletos”), el Reglamento Delegado (UE)
2019/979 de la Comision, de 14 de marzo de 2019, por el que se
completa el Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento
Europeo y del Consejo en lo que respecta al formato, el
contenido, el examen y la aprobacion del folleto que debe
publicarse en caso de oferta publica o admision a cotizacion de
valores en un mercado regulado y por el que se deroga el
Reglamento (CE) no 382/2014 de la Comision y el Reglamento
(CE) no 2016/301 de la Comision (el “Reglamento Delegado
2019/979), el Reglamento Delegado (UE) 2019/980 de la
Comision, de 14 de marzo de 2019, por el que se completa el
Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del

Consejo en lo que respecta al formato, el contenido, el examen y
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la aprobacion del folleto que debe publicarse en caso de oferta
publica o admisidon a cotizaciéon de valores en un mercado
regulado y por el que se deroga el Reglamento (CE) 809/2004 de
la Comision, Reglamento Delegado (UE) 2020/1272 de la
Comision de 4 de junio de 2020 que modifica y corrige el
Reglamento Delegado (UE) 2019/979 por el que se completa el
Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del
Consejo en lo que respecta a las normas técnicas de regulacion
sobre la informacion financiera fundamental en la nota de sintesis
de un folleto, la publicacion y clasificacion de los folletos, la
publicidad de los valores, los suplementos de un folleto y el
portal de notificacién y el Reglamento Delegado (UE) 2021/528
de la Comision de 16 de diciembre de 2020 por el que se
completa el Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento
Europeo y del Consejo en lo que respecta al contenido minimo de
informacion del documento que debe publicarse con objeto de
acogerse a una exencion de la obligacion de publicar un folleto
en relacion con una adquisicion mediante una oferta de canje,
una fusion o una escision (el “Reglamento Delegado de
Folletos™). —-=---mmm e

El Folleto incluye lo siguiente: --------=---==-====--cmmmeemmeee -

(1) una descripcion de los principales factores de riesgo
propios de la emision, los valores y los activos que respaldan la

emision (los “Factores de Riesgo™); --------------——-==-—oceem oo
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(1)) un documento de registro de valores, redactado de
conformidad con el Anexo 9 del Reglamento Delegado de
Folletos (en adelante, el “Documento de Registro”); --------------

(i11) una nota sobre los valores, elaborada segin lo
establecido en el Anexo 15 del Reglamento Delegado de Folletos
(en adelante, la “Nota de Valores™); ------------—-=-—moemmeeee -

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

(v) un glosario con definiciones. ------==========—==emmmoemeo—-

IX. Que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 17 d) de
la Ley 5/2015, en las Estipulaciones 6.1 y 7 de la presente
Escritura de Constitucion, en los apartados 2.2.2 y 2.2.8 (ii) de la
Informacion Adicional y en el Contrato de Cesion de Derechos
de Crédito se recogen las caracteristicas de los Derechos de
Crédit0. —mmmmmmmmmm oo e

X. Que el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, ha
formalizado con SCF, en esta misma fecha, un contrato de
compraventa, redactado en idioma inglés, denominado «Sale and
Purchase Agreementy, intervenido en poliza ante el notario

autorizante de la presente Escritura, mediante el cual se
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establecen los términos y condiciones de la cesion de los
Derechos de Crédito (en adelante, el “Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito”). Por medio del Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito, el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, adquiere en la presente fecha los Derechos de Crédito
Iniciales. —=-==mmmmmmm oo

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

XII. Que el Fondo, actuando a través de la Sociedad
Gestora, procede en este misma fecha, de acuerdo con lo
dispuesto en la Ley 5/2015, a realizar una emision de Bonos por
importe de SETECIENTOS CINCUENTA Y SIETE
MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (757.500.000.-€) que
representa el 100% del wvalor nominal de los Bonos,
representados por SIETE MIL QUINIENTOS SETENTA Y
CINCO (7.575) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000.-€) de
valor nominal cada uno de cellos, representados mediante
anotaciones en cuenta y distribuidos en cuatro (4) Clases de
Bonos (A, B, Cy D). —-mmmm e

XIII. Que «DBRS Rating GmbH, Sucursal en Esparia» (en
adelante, “DBRS”) y «Fitch Ratings Ireland Spanish Branch,
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Sucursal en Esparia» (en adelante, “Fitch” y, conjuntamente con
DBRS, las “Agencias de Calificacion”), han asignado con
caracter provisional las calificaciones que se detallan en la
Estipulacion 11.2 de la presente Escritura y esperan confirmar,
antes o en la Fecha de Desembolso, dichas calificaciones. ---------

XIV. Que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 25.1 de
la Ley 5/2015 y en el Folleto, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, tiene capacidad legal para otorgar la
presente Escritura de Constitucion del fondo de titulizacion y
emision de bonos de titulizacion. --------====-===-mmmemmmom -

XV. Que esta Escritura de Constitucion 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. -=-=---======mmm e

Con base en los antecedentes expuestos, las partes acuerdan
el otorgamiento de la presente Escritura de constitucién de
«SANTANDER CONSUMER SPAIN AUTO 2024-1, F.T.» y
emision de Bonos (la “Escritura de Constitucion” o la
“Escritura”, indistintamente), a la que se incorporan, formando
parte integrante de la misma, los Documentos Unidos que en la

misma se citan y que se regird por las siguientes---------------------

ESTIPULACIONES
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SECCION I — CONSTITUCION DE SANTANDER
CONSUMER SPAIN AUTO 2024-1, F.T.
ESTIPULACION 1 - CONSTITUCION DEL FONDO .-

La Sociedad Gestora en el presente acto constituye un fondo
de titulizacion con la denominacion «SANTANDER
CONSUMER SPAIN AUTO 2024-1, F.T.» que se constituye al
amparo y estard sujeto a la Ley espafiola, y en concreto a: (i) la
Ley 5/2015 y sus disposiciones de desarrollo; (ii) la Ley del
Mercado de Valores; (iii) el Real Decreto 814/2023; y (iv) otras
disposiciones legales y reglamentarias vigentes y aplicables en
cada MOMENLO. ===mmmmmmmmm e e

Ademas, se aplicardn al Fondo y a los Bonos los requisitos
que se recogen en el Reglamento Europeo de Titulizaciones,
segun se describen en el apartado 4.5.5 del Documento de
Registro. ——--mmmmmmmm e oo

ESTIPULACION 2 - NATURALEZA,
ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.

2.1 Naturaleza:

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

2.2 Administracion y representacion del Fondo: --------------

La administracion y representacion legal del Fondo

2.



correspondera a la Sociedad Gestora, en los términos que se
recogen en el articulo 26 de la Ley 5/2015 y demas legislacion
aplicable, asi como en los términos de la presente Escritura de
Constitucion y del Folleto. ----=-=-========mmmmmemm e

La Sociedad Gestora es también responsable de representar
y defender los intereses de todos y cada uno de los tenedores de
los Bonos de conformidad con la legislacion y normativa
aplicable (en adelante, los “Bonistas”) y de los demas acreedores
del Fondo. Por consiguiente, la Sociedad Gestora debera tomar
en cuenta los intereses de los Bonistas y acreedores del Fondo,
actuando en defensa de los mismos y cumpliendo la legislacion y
normativa aplicables a tal efecto. ---------==--======mmmemmmeem -

La Sociedad Gestora desempenara su actividad con Ia
mayor diligencia que le resulta exigible de acuerdo con la Ley
5/2015, representando al Fondo y defendiendo los intereses de
los Bonistas 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 interés, dando prioridad a
los intereses de los Bonistas y a los de los restantes acreedores
del Fondo frente a los que le son propios. ---------==========-===-——---

Cada uno de los Bonistas, mediante la compra o suscripcion

23



de los Bonos, acepta ante el Fondo que: ---------------=-——--eee -

(1) los importes a pagar a cada Bonista respecto de las
obligaciones del Fondo para con dicho Bonista estaran limitadas
a la menor de entre (a) la suma total de todas las cantidades a
pagar a dicho Bonista y (b) la suma total de los Fondos
Disponibles, neta de cualquier importe a pagar a otras personas
con prioridad o pari passu respecto a dicho Bonista, de
conformidad con el correspondiente Orden de Prelacion de Pagos
Pre-Liquidacion o el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion, segun sea el caso, establecido en el apartado 3.4.7.
de la Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucion; ===========mmmmmmmmm oo

(1) en la liquidacion del Fondo y después de la distribucion
definitiva de los Fondos Disponibles, los Bonistas no tendran
ningun derecho a reclamar contra el Fondo respecto de importes
no pagados y dichos importes no pagados quedaran integramente
PLESCIIL0S; === mm = mm o o oo e e e

(i11) ni la Sociedad Gestora, ni las Entidades Directoras, ni
las Entidades Colocadoras u otras Partes de la Operacidon seran
responsables de ninguno de los pasivos del Fondo;-----------------

(iv) los Bonistas no podran reclamar contra la Sociedad
Gestora salvo en el caso de que esta incumpla sus obligaciones o
incumpla lo dispuesto en la Escritura de Constitucion, en los

“Documentos de la Operacion” y en la legislacion y normativa
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aplicables; y ==---===m=mmm

(V) no se constituird una junta de acreedores.-------------------

Pueden surgir diversos conflictos de interés potenciales y
reales entre los intereses de los Bonistas, por una parte, y los
intereses de cualquiera de las Partes de la Operacion, por otra,
como consecuencia de los diversos negocios y actividades de las
Partes de la Operacion, y; ninguna de dichas personas estd
obligada a resolver dichos conflictos de interés a favor de los
Bonistas (salvo las obligaciones que incumben a la Sociedad
Gestora, que, de conformidad con el articulo 26.1.f) de la Ley
5/2015, debe tomar medidas procedimentales y organizativas
para evitar posibles conflictos de interés). -----------==--===--=-—--—-

La Sociedad Gestora debera responder ante los Bonistas y
demas acreedores del Fondo por todos los dafios y perjuicios que
les haya causado un incumplimiento de sus obligaciones.
Respondera de las penalizaciones que les resulten aplicables con
arreglo a lo dispuesto en la Ley 5/2015. -===--==-——=- oo -

La Sociedad Gestora dispone de los recursos necesarios,
incluyendo sistemas informéaticos adecuados, para desempefiar
sus funciones de administracion del Fondo en los términos que le
atribuye la Ley 5/2015. ==---===mmmmmm e

De acuerdo con el articulo 29.1.)) de la Ley 5/2015, la
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Sociedad Gestora se ha adherido al Codigo de Conducta General
del Grupo Santander, que puede ser encontrado en la web:--------

http://www.santander.com/csgs/Satellite/CFWCSancomQP0

1/es_ES/Corporativo/Accionistas-e-Inversores/Gobierno-

corporativo/Codigos-de-conducta.html

A efectos del articulo 5 de la Ley de Mercado de Valores,
SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T., S.A. es parte del
Grupo Santander. =----==-===mmmm s

2.3 Renuncia v sustitucidn de la Sociedad Gestora -----------

La Sociedad Gestora sera sustituida en la administracion y
representacion del Fondo de conformidad con los articulos 27, 32
y 33 delaLey 5/2015. —=mmmmmmmmmmm e

2.3.1 Renuncia =====-=======m oo

De conformidad con el art. 32 de la Ley 5/2015 la Sociedad
Gestora podrd renunciar a su funcién de administracion y
representacion legal de todos o parte de los fondos gestionados
por cuando asi lo estime pertinente, sujeto a la autorizacion de la
CNMYV, de acuerdo con el procedimiento y condiciones que se
establezcan en los reglamentos de desarrollo correspondientes. --

En ningiin caso podrd la Sociedad Gestora renunciar al
ejercicio de sus funciones mientras no hayan sido cumplidos
todos los requisitos y tramites para que su sustituta pueda asumir
plenamente sus funciones. Los gastos que se generen como

consecuencia de dicha sustitucion serdn soportados por la
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sociedad gestora saliente, sin que puedan ser repercutidos, en
ningln caso, al Fondo. ----========== ==

Todos los gastos que se deriven de dicha sustitucion deberan
ser soportados por la propia Sociedad Gestora, y no se pueden
imputar en ningun caso al Fondo. ---------~-~===———-eeceee -

2.3.2 Sustitucion forzosa --------==--==mmmmmmmmm oo

La Sociedad Gestora sera sustituida si incurre en cualquiera
de las causas de disolucidon previstas en los articulos 360 y
siguientes del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
de julio (la “Ley de Sociedades de Capital”). La Sociedad
Gestora estd obligada a notificar a la CNMV si incurre en
cualquiera de dichas causas. En tal caso, la Sociedad Gestora
debera cumplir con lo previsto en el apartado 2.3.1. anterior antes
de su disolucion. =========mm oo

En caso de que la Sociedad Gestora haya sido declarada en
concurso o se revoque su autorizacion, conforme a los articulos
27 y 33 de la Ley 5/2015, respectivamente, deberda proceder a
nombrar una sociedad gestora que la sustituya. La sustitucion
debera tomar efectos en un plazo de cuatro (4) meses desde la
fecha en que tuvo lugar el evento determinante de la sustitucion.

Si en dicho plazo de cuatro (4) meses desde la fecha en que tuvo
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lugar el evento determinante de la sustitucion la Sociedad
Gestora no hubiese nombrado una nueva sociedad gestora, se
procederd a la Liquidaciéon Anticipada del Fondo y a la
Amortizacion Anticipada de los Bonos, de acuerdo con lo
previsto en el apartado 4.4.5 del Documento de Registro y la
Estipulacion 5 de la presente Escritura de Constitucion. -----------

La sustitucion de la Sociedad Gestora y la designacion de la
nueva sociedad gestora, aprobada por la CNMV de acuerdo con
lo previsto en los parrafos anteriores, se notificard a las Agencias
de Calificacion y se publicara dentro de un plazo de quince (15)
dias, mediante anuncio, en dos periodicos de circulacion nacional
y en el boletin del Mercado AIAF. --------—----mmmemmmmem -

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los documentos
publicos y privados que fueran necesarios para proceder a su
sustitucion por otra sociedad gestora de conformidad con el
régimen previsto en los parrafos anteriores de este apartado. La
sociedad gestora sustituta se subrogara en los derechos y
obligaciones de la Sociedad Gestora segin lo previsto en la
Informacion Adicional. Asimismo, la Sociedad Gestora debera
entregar a la nueva sociedad gestora todos los documentos, la
contabilidad y los registros de bases de datos relativos al Fondo
que tenga en Su POder. -=---=--==mmmmm oo

2.4 Subcontratacion de la Sociedad Gestora -----------===-----

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

En todo caso, la subcontratacion o delegacion de cualquier
servicio (1) no podrd en ningun caso suponer ningin coste o gasto
adicional para el Fondo, (i1) debe ser licita, (iii) no podrd dar
lugar a una revision a la baja de la calificacion otorgada por las
Agencias de Calificacion a los Bonos y (iv) debera comunicarse a
la CNMV, y si lo exige la ley, deberd contar con su aprobacion
previa. Dicha subcontratacién o delegacion no podra suponer la
dispensa o exoneracion para la Sociedad Gestora de ninguna de
las responsabilidades asumidas en virtud de la presente Escritura
de Constitucion o que legalmente le fueren atribuibles o
eX1gIbleS. == mm e

2.5 Esquema de remuneracién a favor de la Sociedad

Gestora por el desempeno de sus funciones------------——-=———=——————-

En contraprestacion por las funciones a desempenar por la

Sociedad Gestora, el Fondo pagara a la Sociedad Gestora una
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comisidn por servicios compuesta de: -----------==---==mmmeemmm—-

(1) una comisiéon inicial de CINCUENTA MIL EUROS
(50.000€) que se devengara en el momento de la constitucion del
Fondo y se abonard en la fecha de hoy (la “Fecha de
Constitucion”); y----==--=mmm oo

(i1) en cada Fecha de Pago, y, siempre que el Fondo
disponga de Fondos Disponibles de Intereses suficientes en
relacién con el Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-
Liquidacion de conformidad con lo previsto en el apartado
3.4.7.2 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la
presente Escritura de Constitucion, o en el apartado 3.4.7.3 de la
Informacion Adicional relativo al Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacién, una comision periodica anual del 0,025%, con un
minimo de CIEN MIL EUROS (100.000 €), que se devengara
sobre los dias efectivos de cada Periodo de Devengo de Intereses,
y se calculara sobre la suma del Saldo Vivo de Principal de los
Bonos, en la Fecha de Determinacion correspondiente a esa
Fecha de Pago. La comisién devengada desde la Fecha de
Constitucion hasta la primera Fecha de Pago se ajustard en
proporcién a los dias transcurridos entre ambas fechas y se
calculara sobre la base del Saldo Vivo de Principal de los Bonos
EMILIAOS. ~==mm e

La comision de administracion periddica, pagadera en una

Fecha de Pago determinada se calculara con arreglo a la siguiente
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formula; -=----==m =

- —_—
A= 8 x0.015 x'jﬁj <100

A = Comision pagadera en una Fecha de Pago determinada.-
B = Saldo Vivo de Principal de los Bonos en la Fecha de
Determinacion correspondiente a esa Fecha de Pago. ---------------
D = Numero de dias naturales transcurridos durante cada
Periodo de Devengo de Intereses ---------===========-=mmmmmmmmmmeeo
ESTIPULACION 3 - CONTABILIDAD DEL FONDO. -
La Sociedad Gestora lleva la contabilidad de conformidad
con el Plan General Contable aprobado por Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre.------=======mmmmmmmmm oo
ESTIPULACION 4 — SUPERVISION DEL FONDO Y
DE LA SOCIEDAD GESTORA.

De conformidad con lo previsto en la Ley 5/2015, el Fondo
y su Sociedad Gestora quedaran sujetos al régimen de
supervision, inspeccion y, en su caso, sancion por la CNMV., -----
Asi, la Sociedad Gestora, en su labor de gestion y

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

ESTIPULACION 5 — LIQUIDACION ANTICIPADA,
SUPUESTO DE INCUMPLIMIENTO DEL EMISOR Y
EXTINCION DEL FONDOQ. ------nmemmemmemmomeoeceeeee

5.1 Liquidacidén anticipada del Fondo ------=---==mmmmmmmmmemev

5.1.1 Supuestos de liquidacion obligatoria ---------------------

La Sociedad Gestora deberd llevar a cabo la liquidacion
anticipada del Fondo (la “Liquidaciéon Anticipada del Fondo”)
y por consiguiente, la amortizacion anticipada de todos (y no solo
de parte) de los Bonos (la “Amortizacion Anticipada™) (i) si,
segun se recoge en el articulo 33 de la Ley 5/2015, hubieran
transcurrido cuatro (4) meses desde que se produjo un supuesto
que haya dado lugar a la sustitucion obligatoria de la Sociedad
Gestora por razén de haber sido ésta declarada insolvente o en
concurso, o (ii) en el caso de revocacion de su autorizacion, sin
que en ambos casos se haya encontrado una nueva sociedad
gestora dispuesta a asumir la gestion del Fondo y que se haya

nombrado con arreglo al apartado 3.7.2 de la Informacion
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Adicional y la Estipulacion 2 de la presente Escritura de
CONSLITUCION. === mmm e o e

Para permitir a la Sociedad Gestora llevar a cabo la
Liquidacion Anticipada del Fondo y, por consiguiente, la
Amortizacion Anticipada de los Bonos, la Sociedad Gestora
vendera los Derechos de Crédito y cualquier otro activo que
pertenezca al Fondo. ------=====mmmmmmmm e

5.1.1.1 Derecho de recompra del Cedente: ---------------------

En un supuesto de Liquidacion Anticipada del Fondo, el
Cedente tendra derecho, pero no la obligacidn, a recomprar tales
Derechos de Crédito pendientes en el momento de la liquidacion
anticipada del Fondo, por un precio igual al Precio de Recompra
Final (tal y como dicho término se define a continuacion). La
Sociedad Gestora notificard por escrito al Cedente que tendra
lugar una Liquidacion Anticipada del Fondo de forma inminente
y en todo caso en los treinta (30) Dias Hébiles siguientes, y que
dispone de un plazo de cinco (5) Dias Habiles a contar desde la
fecha en la que reciba dicha notificacion, para comunicar su
decision de recompra o no de los Derechos de Crédito. En caso
de que el Cedente comunique su intencidn de ejercitar su derecho
de adquisicidon preferente, la transferencia de los Derechos de

Crédito debe ser completada dentro del plazo de quince (15) Dias
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Habiles contados a partir de la fecha en la que se haya
comunicado dicha decision. -------======mmmmmmmmm -

A efectos aclaratorios, en ningun caso el Cedente tendra
obligacion de recomprar ninguno de los Derechos de Crédito en
el supuesto mencionado. —-====-=========mmm s

5.1.1.2 Cesi6n de los Derechos de Crédito a un tercero: ----

En caso de que el Cedente no ejerza el derecho de recompra
en los plazos establecidos anteriormente, la Sociedad Gestora
debera solicitar ofertas vinculantes de, al menos, dos (2)
entidades, a su entera discrecion, de entre las entidades que se
dediquen a la compra y venta de activos similares. -----------------

La Sociedad Gestora puede obtener una tasacion de una o
varias entidades especializadas, si lo estima necesario, para
determinar el valor de los Derechos de Crédito. La Sociedad
Gestora establecera los términos y condiciones del proceso de
subasta (incluyendo, sin limitacion, la informacion que se
proporcionara a los postores y el plazo para presentar las ofertas)
de la manera que mejor considere para maximizar el valor de los
Derechos de Crédito. ------=mmmmmmmmmmm oo

En todo caso, la oferta mas alta recibida debera ser aceptada
por la Sociedad Gestora y determinara el valor de los Derechos
de Crédito. Si no se recibe ninguna oferta relevante de terceros,
los Derechos de Crédito permaneceran como activos del Fondo,

sin perjuicio de que la Sociedad Gestora pueda iniciar un nuevo
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proceso de licitacion para la venta de los Derechos de Crédito.----

5.1.1.3 Estipulaciones comunes: ------=--===========-==mmmmemuu-

El precio de compra pagado por el Cedente o el tercero se
abonard a la Cuenta de Tesoreria y formaré parte de los Fondos
Disponibles que se aplicaran de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en el apartado
3.4.7.3 de la Informacion Adicional. -------=====mmmmmmmmmm oo

La Sociedad Gestora tendra derecho a vender los Derechos
de Crédito aun cuando los titulares de cualquiera de las Clases de
Bonos sufran una pérdida. ----------========—= =

A los efectos anteriores, las obligaciones de pago bajo los
Bonos en la Fecha de Amortizacion Anticipada comprenderan el
Saldo Vivo de Principal de los Bonos en esa fecha, mas los
intereses devengados y no pagados en esa fecha; cantidades que,
a todos los efectos legales, se consideraran liquidas, vencidas y
exigibles en la Fecha de Amortizacién Anticipada.------------------

El procedimiento anterior no da derecho a la liquidacion
automatica de los derechos de crédito subyacentes a efectos del
articulo 21, apartado 4, del Reglamento Europeo de
Titulizaciones.—==-=========mmm oo

Se notificard la liquidacion del Fondo a la CNMV mediante

la publicacion de la correspondiente comunicacién de
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informacion privilegiada o de otra informacion relevante, y a
partir de entonces, a las Agencias de Calificacion y a los
Bonistas, en la forma establecida en el apartado 4.2.3 de Ia
Informacion Adicional y la Estipulacion 17 de la presente
Escritura de Constitucidén, al menos treinta (30) Dias Habiles
antes de la Fecha de Amortizacion Anticipada. ---------------------

5.1.2 Supuestos de liquidacion anticipada del Fondo por
iniciativa del Cedente -------=-=======mmmmm e

Ademas, el Cedente tendrd el derecho (pero no Ia
obligacion) de dar instrucciones a la Sociedad Gestora para que
realice una Liquidacion Anticipada del Fondo y: -------------------

(1) la Amortizacion Anticipada de los Bonos con Rating (en
su totalidad, pero no en parte) y la Amortizacion Anticipada de
los Bonos de la Clase D (en todo o en parte) tras un supuesto de

una Opcion de Compra por un Clean-up Call (Clean-Up Call

(1i1) la Amortizacion Anticipada de los Bonos (en su
totalidad o parcialmente) tras una Opcion de Compra por Cambio
Fiscal (Tax Call Event); 0 -==============mmmmm e

(i11) en caso de una la Opcion de Amortizacién Total por
Cambio Regulatorio (Full Redemption Regulatory Call), la
Amortizacion Anticipada de los Bonos con Rating (en su
totalidad, pero no en parte) y la Amortizaciéon Anticipada de los

Bonos de la Clase D (en todo o en parte) tras un Supuesto de
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Opcién de Compra por Cambio Regulatorio (Regulatory Call

en la medida en que, en caso de la Opcion de Compra por
un Clean-Up Call (Clean-Up Call Event) y/o de la Opcion de
Amortizacion Total por Cambio Regulatorio (Full Redemption
Regulatory Call), el Cedente solo podra ejercitar este derecho si
existen Fondos Disponibles suficientes para amortizar en su
totalidad los Bonos con Rating.------==========m=mmmmmmmmm e

Al ocurrir el ejercicio de una Opcion del Cedente por el
Cedente por una Opcion de Compra por un Clean-up, una Opcion
de Compra por un Cambio Fiscal, o una Opcion de Amortizacion
Total por Cambio Regulatorio, el Cedente deberd recomprar
todos los Derechos de Crédito pendientes al Precio de Recompra
Final (tal y como dicho término se define a continuacion). ---------

Dado el Precio de Recompra Final mencionado
anteriormente, cualquier posible inversor de los Bonos deberia
tener en cuenta que el acaecimiento de una Opcion de Compra
por un Cambio Fiscal puede resultar en que el Saldo Vivo de
Principal de los Bonos, si lo hubiera, no se amortice en su
totalidad. Tras dicha amortizacion, si alguna Clase de Bonos no
hubiese sido amortizada en su totalidad, cualquier cantidad

restante a pagar bajo dichos Bonos dejard de ser debida y
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pagadera por el Fondo. -----===-==mmmmmmmmm oo

Asimismo, cualquier posible inversor en las Bonos de la
Clase D debera ser consciente de que el ejercicio por parte del
Cedente de una Opcion del Cedente en caso de acaecimiento
Opcion de Compra por un Clean-up o una Opcion de
Amortizacion Total por Cambio Regulatorio puede resultar en
que el Saldo Vivo de Principal de los Bonos de la Clase D, si lo
hubiera, no sea amortizado en su totalidad. Tras dicha
amortizacion, si los Bonos de la D no han sido amortizados en su
totalidad, cualquier cantidad restante a pagar bajo los Bonos de la
Clase D dejaré de ser debida y pagadera por el Fondo.-------------

Para que el Cedente pueda ejercer cualquiera de los
derechos mencionados, el Cedente y la Sociedad Gestora, segin
proceda, tomardn las siguientes medidas: ------=---====-===-=mmmmmo-

(1) el Cedente debera remitir notificacion por escrito a la
Sociedad Gestora comunicandole que ha tenido lugar una Opcion
de Compra por un Cambio Fiscal, una Opcion de Compra por un
Clean-up o una Amortizacion Total por Cambio Regulatorio tras
el acaecimiento de un Supuesto de Cambio Regulatorio y
solicitandole la realizacion de una Liquidaciéon Anticipada del
Fondo y una Amortizacion Anticipada de los Bonos en su
totalidad (pero no en parte) y su intencion de recomprar los
Derechos de Crédito en su Precio de Compra Final; ---------------

(i1) la Sociedad Gestora informara entonces a las Agencias
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de Calificacion y a los Bonistas de acuerdo con el apartado 4 de
la Informacion Adicional y la Estipulacion 16 de la presente
Escritura de Constitucion, con una antelacion no inferior a treinta
(30) Dias Habiles de la Fecha de Amortizacion Anticipada,
publicando la correspondiente comunicaciéon de informacion
privilegiada u otra informacion relevante en la CNMV (la
“Notificacion de Amortizacion Anticipada”); -----------------—---

(i11) el Precio de Recompra Final sera abonado por el
Cedente al Fondo en la Fecha de Amortizacion Anticipada o
antes de la misma, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria; -

(iv) la transferencia de los Derechos de Crédito al Cedente
debera completarse dentro de los treinta (30) Dias Habiles
siguientes a la fecha de la Notificacion de Amortizacion
Anticipada; y —--==mmmmm oo

(v) el Precio de Compra Final formara parte de los Fondos
Disponibles y se aplicarda de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en el apartado 3.4.7.3
de la Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucion. ==-==-========mmmmmmm oo

A los efectos de este apartado: --------===========mmmmmmmmmmee -

Por “Precio de Recompra Final” se entendera el precio de

recompra de los Derechos de Crédito, que sera igual a la suma
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(1) el Saldo Vivo Total de los Derechos de Crédito,
compuesto por la Cartera Total (salvo los Derechos de Crédito
Fallidos y los Derechos de Crédito Morosos) del Periodo de
Determinacion inmediatamente anterior; mas -------------===mmmmmm-

(i1) respecto de los Derechos de Crédito Fallidos y los
Derechos de Crédito Morosos, el Importe Determinado Final del
Periodo de Determinacion inmediatamente anterior; mas----------

(ii1) los intereses sobre los Derechos de Crédito a ser
recomprados (excepto los Derechos de Crédito Fallidos y los
Derechos de Crédito Morosos) devengados y pendientes de pago
del Periodo de Determinacion inmediatamente anterior. -----------

Por “Fecha de Amortizacion Anticipada” se entenderd la
fecha de amortizacion anticipada de los Bonos con arreglo a los
apartados 4.4.3.1 y 4.43.2 del Documento de Registro y la
Estipulacion 5 de la presente Escritura de Constitucion, que no
necesita coincidir con una Fecha de Pago. ------------====--=mmm--—-

5.1.3 Supuesto de Incumplimiento del Emisor ------------

Si en cualquier Fecha de Pago, el Emisor incumple el pago
de cualquier interés debido y pagadero con respecto a la Clase
Mais Senior de Bonos (a menos que, cuando los Bonos de la
Clase D sean la Clase Mas Senior de Bonos) y dicho
incumplimiento contintie por un periodo de al menos cinco (5)

Dias Habiles (un “Supuesto de Incumplimiento del Emisor”),
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la Sociedad Gestora declarara el acaecimiento de un Supuesto de
Incumplimiento del Emisor. ------====-===mmmmmmmmm e

Tras la declaracién por parte de la Sociedad Gestora del
acaecimiento de un Supuesto de Incumplimiento del Emisor, la
Sociedad Gestora llevara a cabo: (a) una Liquidacién Anticipada
del Fondo y (b) una Amortizacion Anticipada de los Bonos de
acuerdo con la seccion 4.4.3.1 del Documento de Registro, a
menos que el 10 por ciento de la Clase Mas Senior de Bonos
haya instruido por escrito a la Sociedad Gestora que no lleve a
cabo la Liquidacién Anticipada del Fondo. ----------------——----

La Sociedad Gestora notificard lo antes posible a todos los
Bonistas la informacion privilegiada apropiada u otra
informacién relevante sobre el acaecimiento de un Supuesto de
Incumplimiento del Emisor.-----==-=======mmmmmm e

Si, en treinta (30) dias naturales desde la fecha de
publicacion del aviso correspondiente: ---------=----==----=--——--

(a) los Bonistas que representen al menos el 10 por ciento
del Saldo Vivo de Principal de la Clase Mas Senior de Bonos
notifican por escrito a la Sociedad Gestora instruyéndole que no
lleve a cabo una Liquidacion Anticipada del Fondo tras el
acaecimiento de un Supuesto de Incumplimiento del Emisor, la

Sociedad Gestora no llevara a cabo dicha Liquidacion Anticipada
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del Fondo. -=---mmmmmmmm oo e
(b) (x) no se han recibido instrucciones de los Bonistas de
la Clase Mas Senior de Bonos o (y) los Bonistas han instruido
por escrito a la Sociedad Gestora para que no lleve a cabo la
Liquidacion Anticipada del Fondo no representan al menos el 10
por ciento (10%) del Saldo Vivo de Principal de la Clase Mas
Senior de Bonos, la Sociedad Gestora llevara a cabo la
Liquidacion Anticipada del Fondo, de acuerdo con el
procedimiento establecido en la seccion 4.4.5 de la Informacion
Adicional y 5.2 de esta Escritura, mutatis mutandis.-------------
Tras el acaecimiento de un Supuesto de Incumplimiento
del Emisor donde el 10 por ciento de la Clase Mas Senior de
Bonos haya instruido por escrito a la Sociedad Gestora para que
no lleve a cabo la Liquidacion Anticipada del Fondo, el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion resultara igualmente de
aplicacion. La decision del 10 por ciento los Bonistas de la Clase
Mas Senior de Bonos sera vinculante para el resto de los Bonistas
de la Clase Mas Senior de Bonos y los Bonistas de Bonos
subordinados, asi como para otros acreedores relevantes, incluso
no habiendo aprobado dicha decision. -------==---==----ccmmeeee-
Cuando al menos el 10 por ciento de la Clase Mas Senior
de Bonos haya instruido por escrito a la Sociedad Gestora para
que no lleve a cabo la Liquidacion Anticipada del Fondo pero el

Supuesto de Incumplimiento del Emisor contintie, al menos el 10
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por ciento de la Clase Mas Senior de Bonos podré posteriormente
instruir a la Sociedad Gestora para que lleve a cabo la
Liquidacion Anticipada del Fondo en cualquier momento. -----
Cualquier instruccion por escrito entregada a la Sociedad
Gestora por los Bonistas de acuerdo con lo anterior debe ir
acompafiada de evidencia (razonablemente satisfactoria para la
Sociedad Gestora) de la propiedad de la cantidad pertinente de
Bonos por parte de los Bonistas correspondientes. --------------

5.2 Cancelacidn del Fondo -----==-=--==-mmmmmmemmee oo

Se debera cancelar el Fondo:----------=---===——-cemmmcceem e~
(1) cuando se hayan reembolsado integramente los Derechos
de Crédito agrupados en €l; =--------===-=mmmmmmmom o
(i1) cuando se hayan reembolsado integramente todas las
obligaciones del Fondo para con sus acreedores; --------------------
(i11) como consecuencia de la finalizacion del proceso de
Liquidacion Anticipada establecido en los apartados 4.4.3.1,
4432 y 4433 del Documento de Registro y la presente
Estipulacion; -----===-===mmmmm oo
(iv) al llegar en la Fecha de Vencimiento Legal; y-------------
(v) si (a) las calificaciones crediticias provisionales de los
Bonos de la Clase A, los Bonos de la Clase B y los Bonos de la

Clase C (los “Bonos con Rating”) no se confirman como
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definitivas (salvo que se mejoren) por las Agencias de
Calificacion a mas tardar en la Fecha de Desembolso (a efectos
aclaratorios, los Bonos no seran desembolsados hasta que se
hayan confirmado o revisado al alza las calificaciones
provisionales de los Bonos con Rating); y / o (b) si se resuelve el
Contrato de Direccidon, Colocacion y Suscripcion de conformidad
con lo dispuesto en el apartado 4.2.3 de la Nota de Valores y la
Estipulacion 15 de la presente Escritura de Constitucion en
cualquier momento previo al desembolso de los Bonos. -----------

Cuando se produzca cualquiera de los supuestos antes
descritos, la Sociedad Gestora informard a la CNMV vy a las
Agencias de Calificacion, en la forma prevista en el apartado
4.2.3 de la Informacién Adicional y la Estipulacion 17 de la
presente Escritura de Constitucion, y deberd iniciar las acciones
pertinentes para la cancelacion del Fondo. --------=-======-ecmmmenen

5.3 Actuaciones para la cancelacion del Fondo------------—---

En los supuestos que se describen en los apartados 4.4.3.1,
4.4.3,2,443.3y4.4.4 (1) a (iv) del Documento de Registro y los
apartados 5.1.1, 5.1.2, y 5.2 (i) a (iv) de la presente Estipulacion,
la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, tomara las siguientes
medidas:—=--======mm =

(1) Resolver o cancelar los contratos que no sean necesarios
para la liquidacion del Fondo.----------=======mmmmmmmm -

(i1) Aplicar todos los importes obtenidos de la enajenacion
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de los Derechos de Crédito y demds activos del Fondo, si los
hubiera, al pago de las diversas obligaciones, en la forma, por el
importe y en el orden de prelacion establecido en la Prelacion de
Pagos Posterior a la Liquidacion tal como se describe en el
apartado 3.4.7.3 de la Informacion Adicional y la Estipulacién 19
de la presente Escritura de Constitucion. -------==--====-==--=--—-=-——-

(i11) Llevar a cabo la Amortizacion Anticipada de todos los
Bonos con arreglo a los apartados 4.4.3.1, 4.4.3.2 y 4.4.3.3 del
Documento de Registro y la presente Estipulaciéon. -----------------

(iv) Una vez liquidado el Fondo y realizados todos los pagos
con arreglo a la Prelacion de Pagos Posterior a la Liquidacion
que se contempla en el apartado 3.4.7.3 de la Informacion
Adicional y en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion, si quedara algun remanente (incluyendo cualquier
procedimiento judicial o notarial en curso y pendiente de
liquidacion por razéon de impago de algiin Deudor) (todo ello de
conformidad con lo dispuesto en el apartado 3.7.1 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 8 de la presente
Escritura de Constitucion), dicho remanente (incluyendo la
continuaciéon y/o los ingresos procedentes de dichos
procedimientos) quedara a beneficio del Cedente. -------------------

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta del
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Fondo, no cancelara el Fondo hasta que haya liquidado todos los
Derechos de Crédito y demads activos restantes del Fondo y haya
distribuido los activos del Fondo, siguiendo el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en el apartado 3.4.7.3
de la Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucion. --=--========m=mmmmmmm oo

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

Cuando se produzca cualquier supuesto de resolucion
recogido en el apartado 5.2(v) supra en o antes de la Fecha de
Desembolso, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion

del Fondo, llevara a cabo las siguientes acciones:-------------------
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(a) Cancelar la constitucion del Fondo y la emision de los

(b) Cancelar la compra de los Derechos de Crédito
Iniciales; =========mm =

(c) Cancelar o rescindir los Documentos de la Operacién
suscritos por la Sociedad Gestora en nombre Fondo, a excepcion
del Contrato de Préstamo Subordinado, con cargo al cual se
abonardn los gastos de constitucion y de emision en que haya
incurrido el Fondo. =----========— =

(d) Notificar inmediatamente la cancelacion del Fondo a la

(¢) En el plazo de un (1) mes desde la cancelacion,
comparecer ante notario publico a los efectos de otorgar un acta
declarando la cancelacion del Fondo y las causas que lo motivan
y presentarla a la CNMV, IBERCLEAR, AIAF y a las Agencias
de Calificacion. —---==-=====mmm oo

En caso de que se cancelase la constitucion del Fondo por
las razones expuestas en el apartado 5.2(v) anterior, (x) se
extinguira la obligacion de pago del precio por parte del Fondo
por la adquisicién de los Derechos de Crédito Iniciales y (y) la
Sociedad Gestora estara obligada a restituir a SCF en

cualesquiera derechos que se hubieran devengado a favor del
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Fondo por la cesion de los Derechos de Crédito Iniciales. ---------
SECCION II — CESION DE ACTIVOS EN VIRTUD
DEL CONTRATO DE COMPRAVENTA.
ESTIPULACION 6 — CESION DE LOS DERECHOS
DE CREDITO EN VIRTUD DEL CONTRATO DE
COMPRAVENTA.

6.1 Cesion de los Derechos de Crédito derivados de los

Préstamos -=-====-=== == mm oo

Los Derechos de Crédito no incluyen valores negociables,
tal y como dicho término se define en el apartado (44) del
articulo 4(1) de la Directiva 2014/65/UE, ni instrumentos
derivados o de titulizaciones. --------==========mmmemmmmem

La cesion de los Derechos de Crédito por parte del Cedente
en virtud del Contrato de Cesion de Derechos de Crédito en la
Fecha de Constitucion o en cada Fecha de Compra, tiene por
efecto la transmision del beneficio total y libre de los derechos,
titulos e intereses (presentes o futuros) de los Derechos de
Crédito y no requerird ningun acto, condicion o formalidad en
relacion con los mismos para que el Fondo pueda exigir el pago
de los derechos de crédito derivados de los mismos o ejercer el
derecho ante los tribunales, con excepcion de la notificacion a los
Deudores, en o con anterioridad a la Fecha de Constitucion o a
cada Fecha de Compra, de la cesion de los Derechos de Crédito

al Fondo cuando lo exija la ley.-------=====mmmmmmmmmm oo



6.1.1 Cesidn de los Derechos de Crédito Iniciales -------------
SCF en virtud del Contrato de Cesion de Derechos de
Crédito, ha procedido en el dia de hoy a ceder y transferir al
Fondo los Derechos de Crédito Iniciales, derivados de [*}

CINCUENTA Y UN MIL SEISCIENTOS ONCE (51.611{4)

Préstamos, cuyo principal pendiente de vencer, asciende en
Fecha de Constitucion a }-SETECIENTOS CINCUENTA
MILLONES DE EUROS £}Y SETENTA Y TRES CENTIMOS
(750.000.000.73F%} €) que corresponden al 100% del valor

nominal pendiente de pago de cada uno de los Préstamos de los
que se derivan los Derechos de Crédito Iniciales en la presente
fecha, mas los intereses devengados pero no vencidos por los
Derechos de Crédito, antes de la fecha del Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito cuyo importe asciende a [—DOS
MILLONES DOSCIENTOS VEINTIOCHO MIL
CUATROCIENTOS NOVENTA Y NUEVE EUROS Y
NOVENTA Y SEIS CENTIMOS (2.228.499.96f%€3), lo que
totaliza un importe de F*}-SETECIENTOS CINCUENTA Y DOS
MILLONES DOSCIENTOS VEINTIOCHO MIL
QUINIENTOS EUROS Y SESENTA Y NUEVE CENTIMOS
(752.228.500,69F5€7). ==m==mmmmmmmmmmmm e

El Fondo adquiere el cien por cien (100%) del Saldo Vivo
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de los Derechos de Crédito Iniciales, con sujecion a los términos
y condiciones del Contrato de Cesion de Derechos de Crédito y a
las Declaraciones recogidas en el Contrato de Cesién de
Derechos de Crédito y a la Estipulacion 7 de la presente Escritura
de Constitucion, los Criterios de Elegibilidad Globales recogidos
en la presente Estipulacién y, en lo que respecta a los Derechos
de Crédito Iniciales, con las caracteristicas econdémico-
financieras contenidas en el apartado 2 de la Informacion
Adicional. ---=--m-m e

La cesion efectuada en virtud del Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito se ha realizado por la totalidad del plazo
remanente hasta el total vencimiento de los Derechos de Crédito
Iniciales, desde la fecha del Contrato de Cesion de Derechos de
Crédit0. ~mmmmm e m e e

Los Derechos de Crédito Iniciales que se han cedido al
Fondo en virtud del Contrato de Cesion de Derechos de Crédito
estan al corriente de pago, sin ningun tipo de pago pendiente. ----

6.1.2 Cesion de los Derechos de Crédito Adicionales --------

Tras su constitucion, durante el Periodo de Recarga, el
Fondo, representado por la Sociedad Gestora, adquirira en la
Fecha de Compra Derechos de Crédito Adicionales para
reemplazar el importe del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito
que hubiera sido amortizado hasta un importe maximo igual a los

Fondos Disponibles remanentes tras el pago del item (1) (esto es,
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el pago de cualquier Importe Adicional de Principal que deba
aplicarse para cubrir cualquier Déficit de Pagos Senior) del
Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion en la Fecha de
Determinacién inmediatamente anterior a la correspondiente
Fecha de Compra, siempre que el Cedente disponga de
suficientes Derechos de Crédito Adicionales para ser cedidos al
Fondo que cumplan los Criterios de Elegibilidad (tal y como este
término se define a continuacion) en la correspondiente fecha de
CESTOM, === mm = oo o e -

A estos efectos, “Fecha de Compra” significa la fecha en la
que los Derechos de Crédito Adicionales son cedidos al Fondo,
lo cual debera ocurrir el Dia Habil que inmediatamente preceda
la Fecha de Pago correspondiente al 20 de diciembre de 2024
(esto es, el 19 de diciembre de 2024). ----=---——-==mmmmmmmmm -

La cesion al Fondo de Derechos de Crédito Adicionales se
efectuara mediante la realizacion de ofertas de compra y
aceptacion de las mismas por el Fondo, de conformidad con lo
previsto en el apartado 2.2.2.4 de la Informacion Adicional y en
la presente Estipulacion. -=---==-====-==-mmmmmmm e

Todos los gastos e impuestos que se generen con ocasion de
la formalizacion de las sucesivas cesiones serdn a cargo del

Cedente. ~===-=====m ==



Tras la adquisicion de Derechos de Crédito Adicionales, la
Sociedad Gestora deberd remitir a la CNMV, al siguiente Dia
Habil la Fecha de Compra, la siguiente documentacion: -----------

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

(i1) Declaracion de la Sociedad Gestora, suscrita también
por SCF, de que tales Derechos de Crédito Adicionales cumplen
todos los Criterios de Elegibilidad y las manifestaciones y
garantias del apartado 2.2.8 (ii) de la Informacion Adicional y la
Estipulacion 7 de la presente Escritura de Constitucion para su
cesion al Fondo. —-----mmmmmmm e

Los Derechos de Crédito no se consideran valores
transferibles segin lo definido en el punto (44) del Articulo 4(1)
de la Directiva 2014/65/UE, instrumentos derivados o posiciones
de titulizacion. La cesion de los Derechos de Crédito por parte de
SCF al Fondo de acuerdo con los términos del Contrato de
Cesion de Derechos de Crédito en la Fecha de Constitucion o la
Fecha de Compra, segin corresponda, serd efectiva para
transferir el beneficio completo, sin gravdmenes, y el derecho,
titulo e interés (presente y futuro) de los Derechos de Crédito al
Fondo y no requerird ningin acto, condicion o cosa adicional
para permitir que el Fondo exija el pago de los derechos de
crédito derivados de los mismos o haga valer dicho derecho en

los tribunales, aparte de la notificacion, en o antes de la Fecha de
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Constitucion o la Fecha de Compra, segin corresponda, de la
cesion de los Derechos de Crédito al Fondo a todos los Deudores
que hayan firmado los Préstamos relevantes que requieran dicha
NOtIfICACION. === mmm e

La cesién de los Derechos de Crédito por parte del Cedente
al Fondo no serd notificada a los Deudores, excepto si es
requerido por la ley. ~-==--======mmmmm e

Sin embargo, en caso de acaecimiento de un Evento de
Insolvencia del Administrador o en caso de indicios del mismo, o
liquidacion o reemplazo de la Sociedad Gestora, o si la Sociedad
Gestora lo considera razonablemente justificado, la Sociedad
Gestora podra solicitar al Administrador que notifique a los
Deudores (y a las Compaiiias de Seguro, si corresponde) sobre la
cesion de los Derechos de Crédito al Fondo y que los pagos
derivados de los mismos solo serdn liberatorios si el pago se
realiza en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. Sin
embargo, si el Administrador no notificase a los Deudores dentro
de los cinco (5) Dias Hébiles posteriores a la recepcion de la
solicitud por parte de la Sociedad Gestora, o en el caso de que el
Administrador esté¢ incurso en cualquier procedimiento de
insolvencia, la Sociedad Gestora misma, ya sea directamente o a

través de un nuevo administrador designado o agente, podra
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notificar a los Deudores (y a las Companias de Seguro, si
corresponde).

6.2 Criterios de Elegibilidad de los Derechos de Crédito. ---

Para que los Derechos de Crédito puedan ser objeto de
cesion y adquisicion por el Fondo en la Fecha de Constitucion y
en la Fecha de Compra posterior, deberan cumplir tanto los
criterios de elegibilidad individuales como los criterios de
elegibilidad globales (los “Criterios de Elegibilidad) que se
recogen a CONtINUACION. ===mm=mmmmmm oo o oo

6.2.1 Criterios de Elegibilidad Individuales--------------------

Cada Derecho de Crédito debera cumplir individualmente
en la Fecha de Compra con todas las manifestaciones y garantias
que se recogen en el apartado 2.2.8 (ii) de la Informacién
Adicional y en la Estipulacion 7 de la presente Escritura (los
“Criterios de Elegibilidad Individuales™). -----------------o-ee---

6.2.2 Criterios de Elegibilidad Globales--------------=---=-----

Ademas de los Criterios de Elegibilidad Individuales, los
siguientes son los criterios de elegibilidad globales que deberan
cumplir los Derechos de Crédito a adquirir por el Fondo en su
conjunto tras la cesion (los “Criterios de Elegibilidad
Globales”): ~----=mm e

(1) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito correspondientes a vehiculos usados no

supere el 85% del Saldo Vivo total de los Derechos de Crédito. --
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(i1) Que, en la Fecha de la Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito correspondientes a vehiculos nuevos con
una puntuacidon segun el modelo de scoring inferior a 545 no
supere el 5% del Saldo Vivo total de los Derechos de Crédito. ----

(i11) Que, en la Fecha de la Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito correspondientes a vehiculos usados con
una puntuacion segin el modelo de scoring inferior a 545 no
supere el 7,5% del Saldo Vivo total de los Derechos de Crédito. --

(iv) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito correspondientes a un mismo Deudor no
supere el 0,07% del Saldo Vivo total de los Derechos de Crédito.

(v) Que, en la Fecha de la Oferta, los Derechos de Crédito
correspondientes a personas juridicas no superen el 7% del Saldo
Vivo total de los Derechos de Crédito. -----------==-=mmmmmmmmmmeemee

(vi) Que, en la Fecha de la Oferta, el plazo medio para el
vencimiento de los Derechos de Crédito desde la fecha de su
cesion al Fondo, ponderado por el Saldo Vivo de los Derechos de
Crédito, no exceda de noventa y seis (96) meses. --------------------

(vii) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito con un plazo de vencimiento superior a
noventa y seis (96) meses no supere el 50% del Saldo Vivo total

de los Derechos de Crédito. —---=========mmmmmme e



(viii) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito correspondientes a la Comunidad Autonoma
mas representada no supere el 30% del Saldo Vivo total de los
Derechos de Crédito. —------===mmmmmmm oo

(ix) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito correspondientes a las tres Comunidades
Autonomas mas representadas no supere el 60% del Saldo Vivo
total de los Derechos de Crédito. -------==mmmmmmmmmmmmmmm oo

(x) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito con un Saldo Vivo superior a 65.000 € no
supere el 2% del Saldo Vivo total de los Derechos de Crédito. ---

(xi) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito correspondientes a un tipo de vehiculo
distinto de un turismo no supere el 15% del Saldo Vivo total de
los Derechos de Crédito. =-===-====mmmmmmmmmm oo

(xi1) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito, con un porcentaje de pago al contado
respecto del valor del vehiculo inferior al 5% no supere el 30%
del Saldo Vivo total de los Derechos de Crédito. -------------------

(xiii) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito con un porcentaje de pago al contado
respecto del valor del vehiculo inferior al 20% no supere el 80%
del Saldo Vivo total de los Derechos de Crédito. -------------------

(xiv) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
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Derechos de Crédito correspondientes a Deudores con una
situacion laboral de “No trabaja” (como, entre otros, amas de
casa y estudiantes) en la fecha en que se conceda el Préstamo no
supere el 5% del Saldo Vivo total de los Derechos de Crédito. ----

(xv) Que, en la Fecha de Oferta, el tipo medio ponderado de
los Derechos de Crédito no sea inferior al 8%. ---------=-======mmnm=-

(xvi) Que, en la Fecha de Oferta, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito correspondientes a Deudores con una
situacién laboral de “Cuenta propia” en la fecha en que se
concede el Préstamo no supere el 25% del Saldo Vivo total de los
Derechos de Crédito. —-==-====mmmmmmmm oo

Por “Fecha de Solicitud de Oferta” se entendera la fecha
correspondiente al octavo (8°) Dia Habil anterior a la Fecha de
Pago que caiga en diciembre de 2024 en la que los Derechos de
Crédito Adicionales deban ser pagados por el Fondo. ---------------

6.2.3 Procedimiento para la adquisicion de Derechos de
Crédito Adicionales -----===-======mm s

En la Fecha de Solicitud de Oferta, la Sociedad Gestora
debera enviar al Cedente un aviso por escrito solicitando la
cesion de Derechos de Crédito Adicionales al Fondo,
especificando (i) los Fondos Disponibles de Principal en la Fecha

de Determinacion anterior a la Fecha de Pago correspondiente,
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(i1) la Fecha de Compra en la que se debe efectuar la cesion al
Fondo, y (ii1) la Fecha de Pago en la que se debe efectuar el pago
del precio por la cesiOn. ==-===========mmmmm oo

Antes de las 17:00 (CET) en la Fecha de Oferta, el Cedente
debera enviar a la Sociedad Gestora una notificacion por escrito
ofreciendo la cesion de los Derechos de Crédito Adicionales,
junto con un archivo informatico que detalle los Préstamos
seleccionados y sus caracteristicas incluidos en la oferta de
cesion y que deberan cumplir los Criterios de Elegibilidad. -------

A mas tardar cinco (5) Dias Habiles antes de la Fecha de
Pago (la “Fecha de Aceptacion”), la Sociedad Gestora debera
enviar al Cedente una notificacion por escrito aceptando la cesion
de la totalidad o parte de los Derechos de Crédito Adicionales
con efectos desde la Fecha de Compra, junto con un archivo de
datos con los datos de los Derechos de Crédito Adicionales
aceptados y sus caracteristicas, segiin lo indicado por el Cedente.

Para determinar qué Derechos de Crédito Adicionales han
de ser incluidos en la aceptacion de la cesion, la Sociedad
Gestora debera: —-------mmmmm oo

(1) comprobar que los Derechos de Crédito Adicionales (y
los Préstamos de los que se derivan) que se recogen en la oferta
de cesion cumplen los Criterios de Elegibilidad conforme a las
caracteristicas notificadas por el Cedente; y -----------===-====------

(i1) determinar los Derechos de Crédito Adicionales que
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sean aceptables y admisibles para su cesion al Fondo por un
importe que no supere el Importe de Adquisicion estimado por la
Sociedad Gestora en dicha Fecha de Aceptacion. --------------------

A estos efectos, el “Importe de Adquisicion” es un importe
igual a la suma del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito
Adicionales en el dia anterior a la Fecha de Compra, mas los
intereses devengados y no pagados en dicha fecha.------------------

La cesion de los Derechos de Crédito Adicionales sera
integra e incondicional desde la Fecha de Compra, y se realizara
para el plazo completo que quede hasta el vencimiento total de
cada Derecho de Crédito, de conformidad con lo dispuesto en el
apartado 3.3.3 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 6.4
de la presente Escritura de Constitucion. -----------=---==--=--—--——--

Por “Fecha de Oferta” se entenderd la fecha
correspondiente al sexto (6°) Dia Habil anterior la Fecha de Pago
que caiga en diciembre de 2024 en la que los Derechos de
Crédito Adicionales deban ser pagados por el Fondo.---------------

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

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

de Crédito, conforme a la normativa vigente.------------=------------
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6.3.1 Apoderamiento a favor del Administrador -------------

A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora como entidad
responsable de la administracion y gestion de los Derechos de
Crédito de conformidad con el articulo 26.1.b) de la Ley 5/2015,
otorga en este acto un poder tan amplio como en Derecho sea
permitido a favor del Administrador, para que este, actuando a
través de cualesquiera de sus apoderados pueda, de acuerdo con
las instrucciones de la Sociedad Gestora, requerir por cualquier
medio, judicial o extrajudicial, al Deudor y en su caso a los
garantes, el pago de cualquiera de las cantidades adeudadas en
virtud de los Derechos de Crédito y ejercitar la accion judicial
correspondiente contra los mismos, ademés de otras facultades
requeridas para el ejercicio de sus funciones como
Administrador. Estas facultades podran otorgarse en documento
aparte de la presente Escritura o ampliarse y modificarse en el

caso de que fuere necesario para el ejercicio de tales funciones.--

Adicionalmente, los Derechos de Crédito Fallidos pueden
ser vendidos a terceros de acuerdo con las Politicas de SCF
aplicables y de acuerdo con las condiciones de mercado
prevalecientes y en una transaccidon en condiciones de mercado
(y, para evitar dudas, sin la necesidad de obtener el
consentimiento de los Bonistas u otros acreedores del Fondo). Un
importe igual a los ingresos obtenidos de dicha venta se

considerara Recuperaciones de Principal. -------------===mmecememem-
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6.3.2 InfOrme ~=---=====mm e

Adicionalmente, el Administrador se obliga a informar
trimestralmente a la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, de los impagos, amortizaciones anticipadas y ajustes de
tipos de interés y del vencimiento; y puntualmente de los
requerimientos de pago, notificacion fehaciente a los Deudores o
garantes, acciones judiciales, y cualquier otra circunstancia que
afecte a los Préstamos o los Derechos de Crédito (incluyendo, la
venta de los Derechos de Crédito Fallidos). Asimismo, el
Administrador facilitara a la Sociedad Gestora toda Ia
documentacidon que ésta le pueda solicitar en relacion con dichos
Préstamos y, en especial, la documentacion precisa para el inicio,
en su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones judiciales. -------

6.3.3 Inicio de acCIONes -----===-=====mmmmmm s

El Administrador deberd, con caracter general, iniciar los
procesos judiciales que correspondan si, durante un periodo de
tiempo de seis (6) meses, el Deudor que hubiera incumplido sus
obligaciones de pago no reanudase los pagos al Administrador y
este, con el consentimiento de la Sociedad Gestora, no lograra un
compromiso de pago satisfactorio para los intereses del Fondo. --

6.3.4 Especial consideracion de reservas de dominio ---------

Como se explica en la seccion 2.2. de la Informacion
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Adicional del Folleto y en la Estipulacion 7 de la presente
Escritura, las disposiciones de reserva de dominio pueden
documentarse bien en poliza intervenida por fedatario publico y
en el modelo oficial o bien formalizarse en documento privado
(también en modelo oficial), sea inscrito o no en el Registro de
Venta a Plazos de Bienes Muebles (y por lo tanto en el Registro
de Vehiculos de la Direccidén General de Trafico).------------------

Como dispone el articulo 16.5 de la Ley 28/1998, cualquier
reserva de dominio intervenida en poliza por fedatario publico o
utilizando el modelo oficial e inscrita en el correspondiente
Registro de Venta a Plazos de Bienes Muebles otorga a su
beneficiario, la preferencia y prelacion establecidas en (i) el
articulo 1922.2° del Cédigo Civil, por el cual, con relacion a
determinados bienes muebles del deudor, gozan de preferencia
los créditos garantizados con prenda sobre el activo pignorado y
hasta donde alcance su valor y (i1) el articulo 1926.1° del Codigo
Civil, por el que, si concurren dos o mas créditos respecto a
determinados bienes muebles, y en cuanto a la prelacion para su
pago, el crédito pignorado excluye a los demés hasta donde
alcance el valor del activo otorgado en prenda.----------------------

La reserva de dominio documentada en poliza intervenida
por fedatario publico servird de titulo ejecutivo directo de
conformidad con lo previsto en el articulo 517.2. de la Ley de

Enjuiciamiento Civil a los efectos de la recuperacion del
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correspondiente Vehiculo.------=======mmmmmmomm e

Asimismo, en caso de incumplimiento de una cldusula de
reserva de dominio inscrita en el Registro de Venta a Plazos de
Bienes Muebles, el Administrador podra dirigirse directa vy,
exclusivamente contra el Vehiculo, con arreglo al procedimiento
detallado en el articulo 16.2 de la Ley 28/1998, correspondiendo
en todo caso al Fondo los derechos de crédito derivados de la
misma, excepto aquellos importes que no hubiesen sido cedidos
al Fondo de conformidad con lo previsto en el Folleto y la
presente Escritura de Constitucion. Asi, de conformidad con el
citado articulo 16.2 de la Ley 28/1998, el acreedor podra dirigirse
directa y, exclusivamente contra el Vehiculo, con arreglo al
siguiente procedimiento:--------=========mmmmm oo

(1) El acreedor, a través de fedatario publico competente
para actuar en el lugar donde se hallen los Vehiculos, donde haya
de realizarse el pago o en el lugar donde se encuentre el
domicilio del Deudor, emitira una solicitud formal de pago a
éste, expresando la cantidad total reclamada y la causa del
vencimiento de la obligacion. Asimismo, se apercibira al Deudor
de que, en el supuesto de no atender al pago de la obligacion, se
procedera contra el Vehiculo en la forma establecida en el

referido articulo 16.2. de la Ley 28/1998. Salvo pacto en
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contrario, la suma liquida exigible en caso de ejecucion sera la
especificada en la certificacion expedida por el acreedor, siempre
que se acredite, por fedatario publico, haberse practicado aquella
liquidacion en la forma pactada por las partes en el contrato y que
el saldo coincide con el que aparece en la cuenta abierta al
deudor. —=mmmm

(i1) El Deudor dentro de los tres (3) dias habiles siguientes a
la solicitud de pago, deberd (a) pagar la cantidad exigida o (b)
entregar la posesion de los activos al acreedor o a la persona que
este hubiera designado en la solicitud de pago.-------------=--------

(i11) Si el Deudor no pagase, pero voluntariamente hiciera
entrega del Vehiculo, se procedera a su enajenacion en publica
subasta, con intervencion de notario. -------====mmmmmmmmmmmmmmmmmme-

(iv) En dicha subasta se seguiran, en cuanto fuesen de
aplicacion, las reglas establecidas en el articulo 1.872 del Coédigo
Civil y disposiciones complementarias, asi como las normas
reguladoras de la actividad profesional de los fedatarios publicos.
En la primera subasta servird como tipo el valor fijado a tal
efecto por las partes en el correspondiente contrato. No obstante
lo dispuesto en los parrafos anteriores, el acreedor podrd optar
por la adjudicacion del Vehiculo para pago de la cantidad debida
sin necesidad de acudir a publica subasta. En tal caso, serd de
aplicacion lo dispuesto en el parrafo (vi) de este apartado. --------

(v) Cuando el deudor no pagare la cantidad exigida ni
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entregare el Vehiculo para la enajenacion en publica subasta a
que se refiere la letra anterior, el acreedor podra reclamar del
tribunal competente la tutela sumaria de su derecho, mediante el
ejercicio de las acciones especificas previstas en los nimeros 10
y 11 del articulo 250.1 de la Ley de Enjuiciamiento Civil. ---------

(vi) La adquisicion por el acreedor del Vehiculo entregado
por el Deudor no impediré la reclamacion entre las partes de las
cantidades que correspondan, si el valor del Vehiculo en el
momento de su entrega por el Deudor, conforme a las tablas o
indices referenciales de depreciacion establecidos en el
correspondiente contrato, fuese inferior o superior a la deuda
reclamada. ----=mm s

(vii) En caso de no haberse pactado un procedimiento para
el calculo de la depreciacion de tal Vehiculo, el acreedor debera
acreditarla en el correspondiente proceso declarativo ordinario.---

Cuando el Vehiculo sea vendido con pacto de reserva de
dominio o prohibicion de disponer, inscrito en el Registro de
Venta a Plazos de Bienes Muebles, se hallare en poder de
persona distinta al comprador original, se requerird a ¢ésta, a
través de fedatario publico, para que, en un plazo de tres (3) dias
habiles, pague el importe reclamado o entregue el activo. ----------

Si esta persona pagare, se subrogara en el lugar del acreedor
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satisfecho contra el comprador original. Si esta persona entregase
el activo, todas las formalidades de la ejecucidon, ya sea ante
fedatario publico o mediante acciones judiciales, se tramitaran
contra ella y se le entregard el remanente que pudiera resultar
después del pago el acreedor. Si el poseedor del activo se opone
al pago o la entrega, se procedera conforme a lo dispuesto en el
parrafo (v) y siguientes del apartado anterior. -----------------------

En relacién con las reservas de dominio en contrato privado
y no inscritas en el Registro de Venta a Plazos de Bienes
Muebles, el reconocimiento del derecho a recuperar el vehiculo
de que se trate, a favor del Administrador y en interés del Fondo,
se dilucidard por los tramites del procedimiento declarativo que
proceda, de acuerdo con lo previsto en el articulo 16.1 de la Ley
28/1998. Esto puede llevar significativamente mas tiempo que si
el contrato de Préstamo es notarizado y/o inscrito (no menos de
un afio y medio, pero podria llevar hasta 2/3 afios para finalizar el
procedimiento en caso de apelaciones — incluso mas dependiendo
de la carga de trabajo del juzgado y/o la naturaleza de la
apelacion). ===--==mmmm e

En virtud de lo anterior, en el supuesto de que la clausula de
reserva de dominio esté inscrita en el Registro de Venta a Plazos
de Bienes Muebles, en caso de impago del importe financiado, el
Administrador podra elegir entre: (a) una accion, que se resolvera

en juicio oral, por la que se solicita que el tribunal dicte sentencia
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sumaria declarando el incumplimiento del contrato y permitiendo
la entrega inmediata del Vehiculo al Administrador tras la
resolucion del contrato (articulo 250.1.11° de la Ley de
Enjuiciamiento Civil), o (b) una accion de cumplimiento, que se
resolvera en juicio oral, solicitando al tribunal que dicte sentencia
sumaria, declarando el incumplimiento del acuerdo y permitiendo
que se dirija una accion de ejecucion exclusivamente contra el
Vehiculo (articulo 250.1.10° de la Ley de Enjuiciamiento Civil).
Cualesquiera otras acciones judiciales de mayor complejidad y
distinta naturaleza relacionadas con los derechos del
Administrador en virtud de los contratos, que se decidiran en el
procedimiento declarativo aplicable.---------====-==--=cmmmmeee -

Un proceso de ejecucion podria ser iniciado directamente
por el Administrador si el Préstamo se ha documentado en poliza
intervenida por fedatario publico, en cuyo caso se consideraria
titulo ejecutivo de conformidad con lo establecido en el articulo
517.2 de la Ley de Enjuiciamiento Civil. Dicha accion ejecutiva
implicaria la presentacion de una demanda, a la que el Deudor se
puede oponer solo en determinados casos, y la subsiguiente
sentencia del tribunal ordenando el embargo de bienes del
Deudor (incluyendo el Vehiculo). --==---=========mmmemmm e -

Si el Préstamo no se hubiera documentado en poéliza
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intervenida por fedatario publico ni registrado en el Registro de
Bienes Muebles, en cuyo caso el Administrador deberd instar el
correspondiente  procedimiento declarativo  para el
reconocimiento de su derecho a obtener el pago de su crédito con
caracter previo al inicio del ejercicio de la accidon ejecutiva contra
los bienes del Deudor. En el caso de procedimientos ordinarios,
estos empezarian con la presentacion de una demanda por el
Administrador, seguida de una contestacion a la demanda del
Deudor. Después, se celebraria una audiencia previa donde
cualesquiera cuestiones procesales o formales serian discutidas.
El tribunal tomara una decision sobre la admision de los medios
de prueba y las partes solicitarian la admision de los medios de
prueba de los que quieren hacer uso, a la que seguiria un juicio
donde los testigos y expertos realizarian sus alegaciones. La
primera instancia terminara con la correspondiente sentencia. En
caso de que tal sentencia sea estimatoria de la pretension del
Administrador, si el Deudor no cumpliera voluntariamente con la
misma, el Administrador podria instar el correspondiente
procedimiento de ejecucion provisional o definitivo de tal
sentencia, en el seno del cual se ordenaria el embargo de los
correspondientes bienes (incluido el Vehiculo), mediante una
ACCION €JECULIVA. === === m o m oo

Seglin se ha indicado, la cesioén de los Derechos de Crédito

al Fondo comprende en todos los casos la cesion de los derechos
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conferidos por las cldusulas de reserva de dominio. En tal
sentido, la Orden de 19 de julio de 1999, por la que se aprueba la
Ordenanza para el Registro de Venta a Plazos de Bienes
Muebles, prevé que se puedan inscribir las cesiones que haga el
prestamista a un tercero de su derecho frente al comprador. En
particular, el articulo 21 prevé expresamente la cesion de los
derechos inscritos a favor de un fondo de titulizacion de activos,
en caso de titulizacion de préstamos garantizados mediante
reserva de dominio. No obstante, y por lo que respecta al Fondo,
se ha convenido que la cesién de los derechos derivados de las
cladusulas de reserva de dominio no sera inscrita en el Registro de
Bienes Muebles a nombre del Fondo mientras que el Cedente
continte siendo el Administrador. Solamente si el Cedente dejara
de ser el Administrador de los Derechos de Crédito, la cesion de
los derechos referidos anteriormente sera inscrita por el nuevo
administrador a nombre del Fondo. ----------===--~== e -

No obstante, lo anterior, en todo caso corresponderan al
Fondo cualquiera de los derechos, pagos e indemnizaciones
obtenidas de la ejecucion de la reserva de dominio, excepto
aquellos importes que no hubiesen sido cedidos al Fondo de
conformidad con lo previsto en el Folleto y la presente Escritura,

y que seran, por lo tanto, correspondientes al Cedente. -------------
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6.4 Precio de venta o cesion de los Derechos de Crédito. ---

6.4.1. Precio de la cesion de los Derechos de Crédito
Iniciales ==--======mmmm e

El precio de venta que el Fondo, actuando a través de su
Sociedad Gestora, debera pagar a SCF en la Fecha de
Desembolso por la adquisicion de los Derechos de Crédito
Iniciales sera el importe equivalente al Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito Iniciales cedidos al Fondo en la Fecha de
Constitucion mas los intereses devengados, pero no liquidados
antes de la Fecha de Constitucion. -------===-===mmmmmmmmmmmm oo

El precio de venta debera ser integramente satisfecho en la
Fecha de Pago inmediatamente siguiente a la Fecha de Compra
que corresponda, con fecha valor de ese mismo dia.----------------

El pago del precio de venta se efectuara mediante orden de
cargo en la Cuenta de Tesoreria cursada por la Sociedad Gestora
al Proveedor de Cuentas del Fondo el importe total del precio de
venta de los Derechos de Crédito Iniciales, una vez que los
importes correspondientes a la Emision de los Bonos y el
Préstamo Subordinado hayan sido ingresados en la Cuenta de
TeSOTeIia. ==mmmmm e m oo o e e e

En caso de que fuera resuelta la constitucion del Fondo vy,
consecuentemente, la cesion de los Derechos de Crédito Iniciales,
(1) se extinguira la obligacion de pago del precio de venta de los

Derechos de Crédito Iniciales por parte del Fondo y (ii) la
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Sociedad Gestora estard obligada a restituir a SCF en
cualesquiera derechos que se hubieran devengado a favor del
Fondo bajo los Derechos de Crédito Iniciales. ------------------——---
El Cedente no percibird intereses por el aplazamiento del
pago del precio de venta desde la Fecha de Constitucion hasta la
Fecha de Desembolso. ==-======mmmmm oo
6.4.2 Precio de cesion de los Derechos de Crédito
Adicionales =---=======m oo
Los Derechos de Crédito Adicionales se cederan por un
precio equivalente al Importe de Adquisicion de los Derechos de
Crédito Adicionales. ==--=======mmmmmmm oo
El pago debera ser satisfecho integramente en la Fecha de
Pago en que la cesion se celebre, por el valor de ese mismo dia. --
El pago sera satisfecho en virtud de una orden emitida por la
Sociedad Gestora al Proveedor de Cuentas del Fondo por el
precio para la adquisicion de los Derechos de Crédito

Adicionales que se abonard con cargo a la Cuenta de Tesoreria

abierta con Société Générale a nombre del Fondo.
6.4.3 Legislacion aplicable a la cesion de los activos. ---------
La cesion de los Derechos de Crédito estara sometida a la
legislacion comun espafiola. De acuerdo con la legislacion

comun espanola vigente, la validez de la cesion de los Derechos
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de Crédito al Fondo por parte del Cedente estd sujeta a que no
exista impedimento alguno para su libre cesion al Fondo, o, en el
caso de que fuera necesario el consentimiento del Deudor, dicho
consentimiento hubiese sido obtenido. ---------==-==mmmmmmmmmmemem-
No se preve la notificacion de la cesion a los Deudores en el
momento de la cesion, salvo si lo exige la Ley, de conformidad
con lo previsto en la Estipulacion 8.2.12 de la presente Escritura.
A tenor del articulo 1.527 del Codigo Civil, el Deudor que
antes de tener conocimiento de la cesion pague al acreedor,
quedara liberado de la obligacion. A estos efectos, el Cedente
debera notificar (por si o por conducto notarial) la cesion en los
términos previstos en la Estipulacion 6.7 siguiente. Una vez
notificada la cesion a los Deudores, €stos s6lo quedan liberados
de sus obligaciones mediante el pago al Agente de Pagos.
Conforme al articulo 1.198 del Codigo Civil, el Deudor que
hubiere consentido la cesion no podra oponer al Fondo la
compensacion que le hubiera correspondido frente al Cedente,
prevision coincidente con lo dispuesto en el articulo 31.1 de la
Ley 16/2011 de 24 de junio, de contratos de crédito al consumo.

6.5 Responsabilidad del Cedente v sustitucion de los

Derechos de Crédito. ~------==========mmmmm oo

SCF, en su calidad de Cedente de los Derechos de Crédito y
de conformidad con lo estipulado en los articulos 348 del Codigo

de Comercio y 1.529 del Codigo Civil, respondera ante el Fondo
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de la existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito en el
momento de la cesion, pero no respondera de la solvencia de los
Deudores. ===-=====m==mmm o

Si se observa que durante la vida de los Derechos de Crédito
cualquiera de ellos no cumplia en la fecha de su cesion al Fondo,
(es decir, en la Fecha de Constitucion o en la Fecha de Compra),
con los Criterios de Elegibilidad y las manifestaciones y
garantias que se recogen en los apartados 2.2.2.4.2. y 2.2.8.(i1) de
la Informaciéon Adicional y en la presente Estipulacion, el
Cedente se compromete, previa conformidad de la Sociedad
Gestora, a proceder de modo inmediato a su subsanacion y, de no
ser posible, a la sustitucion o, en su caso, al reembolso del
Derecho de Crédito afectado no sustituido mediante la resolucion
automatica de la cesion de los Derechos de Crédito afectados con
sujecion a las siguientes reglas: --------====-=====—=cmmmmmmm -

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

Derecho de Crédito afectado. -----==-========mmmmmommm e



(i1) La sustitucion se realizard por el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito mas los intereses devengados y no
satisfechos, y cualquier cantidad debida al Fondo hasta la fecha
en la que el correspondiente Derecho de Crédito afectado sea
reemplazado. —----==m=mmmm

Para proceder a la sustitucion, el Cedente comunicard a la
Sociedad Gestora las caracteristicas de los Derechos de Crédito
que propone ceder que cumplen los Criterios de Elegibilidad
establecidos en el apartado 2.2.2.4.2. de la Informacion Adicional
y en la presente Estipulacion y fueran de -caracteristicas
homogéneas a los Derechos de Crédito afectados (en términos de
finalidad, plazo, tipo de interés y principal pendiente). Una vez
haya tenido lugar la comprobacion por parte de la Sociedad
Gestora del cumplimiento de las caracteristicas contenidas en el
apartado 2.2.2.4.2. de la Informacion Adicional y la presente
Estipulacion y habiendo manifestado aquella al Cedente de forma
expresa la idoneidad de los Derechos de Crédito que se pretende
ceder los cuales cumplen con los Criterios de Elegibilidad (en su
caso, con referencia a la correspondiente fecha de cesion), el
Cedente procedera a sustituir el Derecho de Crédito afectado y a
la cesion de nuevo o nuevos Derechos de Crédito en sustitucion.

Una vez al mes, la sustitucion de los Derechos de Crédito se
comunicard a la CNMV mediante la entrega de los siguientes

documentos: (i) a través de CIFRADOC, una lista de los
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Derechos de Crédito adicionales cedidos hasta esa fecha al
Fondo, y (i1) una declaracion de la Sociedad Gestora y firmada
por el Cedente de que dichos Derechos de Crédito adicionales

cumplen con los Criterios de Elegibilidad para su cesion al

La sustitucion de los Derechos de Crédito debera también
ser comunicada a las Agencias de Calificacion. ------------------—---

(i11) En el supuesto de no procederse a la sustitucion de
algin Derecho de Crédito afectado en las condiciones que se
establecen en la regla (ii) del presente apartado, o en el caso de
que dicha sustitucion no fuera posible de conformidad con el
referido apartado, el Cedente procederda a la resolucion
automatica de la cesion del Derecho de Crédito afectado por el
incumplimiento. Dicha resolucion se efectuard mediante el
reembolso en efectivo por el Cedente al Fondo del importe
correspondiente al Saldo Vivo de los Derechos de Crédito
correspondientes, asi como cualquier interés devengado y no
satisfecho, asi como cualquier cantidad que le pudiera
corresponder al Fondo hasta tal fecha. Dicho importe serd
depositado por el Cedente en la Cuenta de Tesoreria. Debera ser
comunicado a la CNMYV (a través de CIFRADOC). ----------------

(iv) En caso de resolucion de la cesion de Derechos de
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Crédito afectados tanto por razén de sustitucion como por
reembolso, corresponderdn al Cedente todos los derechos
provenientes de estos Derechos de Crédito que se devenguen
desde la fecha de resolucion correspondiente. -------------=---------

(v) En caso de reemplazo o recompra de cualquiera de los
Derechos de Crédito afectados, corresponderan al Cedente todos
los derechos provenientes de estos Derechos de Crédito que se
devenguen desde la fecha de sustitucion o de recompra
COITESPONAIENLE. ==mmmmmmm oo oo e

6.6 Derechos conferidos al Fondo por la cesion de los

Derechos de Crédito. -==---=========mmmmmmm e

La cesion de los Derechos de Crédito serd plena e
incondicional, y se realizara por la totalidad del plazo remanente
hasta el total vencimiento de cada Derecho de Crédito. ------------

Segun lo indicado en la Estipulaciéon 6.5 de la presente
Escritura de Constitucion, SCF, en su calidad de Cedente de los
Derechos de Crédito y de conformidad con lo estipulado en los
articulos 348 del Codigo de Comercio y 1.529 del Codigo Civil,
respondera ante el Fondo de la existencia y legitimidad de los
Derechos de Crédito en el momento de la cesion, pero no
respondera de la solvencia de los Deudores. ---------------=-----——--

El Cedente no asume el riesgo de impago de los Derechos
de Crédito y, por tanto, no asume responsabilidad alguna por el

impago de los Deudores, ya sea de principal, de los intereses o de
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cualquier otra cantidad adeudada en virtud de los Préstamos, ni
asume responsabilidad por la efectividad de las garantias
otorgadas a los mismos, si las hubiera. Ademas, el Cedente no
garantizard de ninguna otra forma, directa o indirectamente, el
buen fin de la operacion, ni otorgard ninguna garantia, ni
incurrird en ningin pacto de sustitucion o de recompra de los
Derechos de Crédito, con excepcion de lo previsto en el apartado
2.2.9 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 6 de la
presente Escritura de Constitucion. -------========---=emmmmommmmee -

Los Derechos de Crédito derivados de cada Préstamo
comprenden el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito y la
totalidad de los intereses ordinarios de cada Préstamo, asi como
cualesquiera derechos que se deriven de cualesquiera garantias y
polizas de seguro (que no sean de los cedidos al Fondo tal y
como se especifica en el apartado 2.2.10 de la Informacion
Adicional) relacionadas a los Préstamos, cuando proceda. ---------

En particular, sin animo limitativo, la cesion de los
Derechos de Crédito incluira todos los derechos accesorios de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 1.528 del Codigo
Civil, y dard al Fondo los siguientes derechos respecto de los
Derechos de Crédito: ~---==========m==mmmmmm e

(1) a percibir la totalidad de las cantidades devengadas por la
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amortizacion del principal de los Préstamos; ------------=-----------

(i1) a percibir la totalidad de las cantidades devengadas por
los intereses ordinarios de los Préstamos (excluyendo, a efectos
aclaratorios, los intereses de demora); los intereses ordinarios
incluiran ademas los intereses ordinarios de cada uno de los
Préstamos devengados y no vencidos desde la ultima fecha de
liquidacion de intereses hasta el dia anterior a la fecha de cesion
al Fondo; ========== === e e

(iii)) a percibir cualesquiera otras cantidades, bienes o
derechos que, en su caso, reciba el Cedente tanto por el precio de
remate o el importe determinado por resolucion judicial, como
por la enajenacion o explotacion de los bienes adjudicados o,
como consecuencia de las citadas ejecuciones, en administracioén
y posesion interina de los bienes en proceso de ejecucion; --------

(iv) a percibir todos los posibles derechos o
indemnizaciones que pudieran resultar a favor del Cedente, pagos
efectuados por posibles garantes, etc., asi como los derivados de
cualquier derecho accesorio a los Préstamos, incluidos los
derivados de la reserva de dominio y las poélizas de seguro,
excepto los seguros que no son objeto de cesion al Fondo, tal y
como se indica en el apartado 2.2.2.3(xix) de la Informacién
Adicional del Folleto. ------===mmmmmmm oo

Todos los derechos anteriormente mencionados se

devengaran a favor del Cedente (i) con respecto de los Derechos
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de Crédito Iniciales, desde la Fecha de Constitucion, mediante el
otorgamiento del Contrato de Cesion de Derechos de Crédito vy,
(i1) con respecto a los Derechos de Crédito Adicionales, desde la
Fecha de Compra, que se comunicard a la CNMV por
CIFRADOC. === e m e m e e e

Los pagos que se realicen por intereses de demora,
comisiones por reclamacion de cuotas impagadas, comisiones de
subrogacion, comisiones de amortizacion o cancelacion
anticipada, asi como cualquier otra comision (incluyendo
comisiones de apertura, estudio e informacion, cuando sea
apropiado) o gastos, no seran cedidos al Fondo, y, por tanto,
seguiran correspondiendo al Cedente. ---------===-==--=mmmommmeeee-

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

Estipulacion 8 de la presente Escritura de Constitucion. ------------
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Con el fin de poder ceder Derechos de Crédito Adicionales,
los ultimos estados financieros del Cedente se auditaran y se
registrardn en la CNMV y el informe del auditor no debera
presentar salvedades. -----=====mmmmmm oo

El Cedente puede ser declarado en concurso y la insolvencia
del Cedente podria afectar a su relacién contractual con el Fondo,
conforme a lo dispuesto en la Ley Concursal. -----------------——--—-

La cesion de los Derechos de Crédito no podra ser objeto de
restitucion, de conformidad con lo dispuesto en la Ley Concursal
y tras haber demostrado la existencia de fraude en la operacion,
segin se establece en el articulo 16.4 de la Ley 5/2015. El
Cedente tiene su sede empresarial en Espafia. Por tanto, y salvo
prueba en contrario, se presume que el centro de sus intereses
principales es Espafia. -------===-===mmmm oo

En el supuesto de que, de conformidad con la Ley
Concursal, el Cedente sea declarado insolvente, el Fondo,
actuando a través de la Sociedad Gestora, tendra derecho de
separacion respecto a los Derechos de Crédito, segin los
articulos 239 y 240 de la Ley Concursal. Por consiguiente, el
Fondo tendrd derecho a obtener del Cedente los importes
resultantes de los Derechos de Crédito desde la fecha de la que se
declare la insolvencia, siendo dichos importes considerados
propiedad del Fondo y por tanto deberdn transferirse al Fondo,

representado por la Sociedad Gestora. ------------===---==---oeeee -

-80-



Este derecho de separacion no se extendera necesariamente
al dinero percibido por el Cedente insolvente y mantenido por el
mismo por cuenta del Fondo con anterioridad a dicha fecha, dada
la naturaleza fungible del dinero. --------========———=emm e -

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

6.7 Notificacion a los Deudores: --------==-=======mmmemmcmmmeme

El apartado 3.3.1 de la Informacion Adicional del Folleto y
la Estipulacion 6 de la presente Escritura de Constitucion prevén
que la cesion por el Cedente de los Derechos de Crédito al Fondo
no se notificard a los Deudores, salvo si lo exige la ley. ------------

No obstante, en caso de que se produzca un Evento de
Insolvencia del Administrador o en caso de que haya indicios del
mismo, o se produzca la liquidacion o el reemplazo del
Administrador, o si la Sociedad Gestora lo considera
razonablemente justificado, esta podra requerir al Administrador
para que notifique a los Deudores y a las compaiiias de seguro de

la cesidon de los Derechos de Crédito pendientes de reembolso al
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Fondo, asi como de que los pagos derivados de los Préstamos
solo tendran caracter liberatorio si se efectian en la Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No obstante, si el
Administrador no hubiese enviado la notificacion a los Deudores
dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la recepcion del
requerimiento de la Sociedad Gestora, o en caso de que el
Administrador se encuentre en un procedimiento de concurso,
serd la propia Sociedad Gestora, quien directamente o a través
del nuevo administrador designado o el agente, efectue la
notificacion a los Deudores y las compaiiias de seguro.------------

ESTIPULACION 7 - DECLARACIONES Y
GARANTIAS DE SCF.

SCF, mediante la presente Escritura de Constitucion y el
Contrato de Cesion de Derechos de Crédito, otorga en la Fecha
de Constitucion, en calidad de titular de los Préstamos, ante la
Sociedad Gestora, actuando en nombre del Fondo, las siguientes

declaraciones y garantias, que seran repetidas en cada Fecha de

(1) Que SCF es un banco debidamente constituido de
acuerdo con la legislacion espafola vigente y se halla inscrito en
el Registro Mercantil de Madrid y en el Registro de Entidades
Financieras del Banco de Espaia, y estd facultado para otorgar

préstamos para la adquisicién de Nuevos Vehiculos y Vehiculos
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USO8, === mm e o e e e e

(2) Que los organos sociales de SCF han adoptado
validamente todos los acuerdos sociales necesarios para (i) la
cesion al Fondo de los Derechos de Crédito y (i1) para otorgar
validamente los Documentos de la Operacion de los que es parte
y cumplir los compromisos establecidos en el Folleto. --------------

(3) Que SCF no se encuentra en situacion de concurso,
suspension de pagos, quiebra o insolvencia (segin lo dispuesto
en la Ley Concursal) en la Fecha de Constitucion o en cualquier
momento desde su constitucion. ~---==--=========mmmmemmmmmee -

(4) Que SCF esta en posesion de las cuentas anuales de los
ejercicios fiscales 2022 y 2023 debidamente auditadas. Que el
informe de auditoria de dichos ejercicios no presenta salvedades.
Que las cuentas anuales auditadas para ejercicios financieros de
2022 y 2023 se han depositado en la CNMV y en el Registro
Mercantil. ===-=====m=m o

(5) Que SCF cumplira el requisito de retencidon del riesgo
establecido en el articulo 6 del Reglamento Europeo de
Titulizaciones.-============ ===

7.2 En relacion con los Préstamos v los Derechos de Crédito

cedidos al Fondo: ~—---======= ===

(1) Que la concesion de los Préstamos y todos los aspectos
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relativos a ellos constituyen actos del giro y trafico ordinario de
su negocio y se han realizado y se realizan en condiciones de
METCAQO. === mmm o oo oo e
(2) Que los Préstamos existen, son validos y exigibles de
acuerdo con la legislacion aplicable, habiéndose cumplido en su
originacion todas las disposiciones legales vigentes, en particular,
y en cuanto resulten de aplicacion, la Ley 16/2011, el RDL
1/2007 y otras leyes complementarias, y la Ley 7/1998, de 13 de
abril, sobre condiciones generales de la contratacion. -----------
(3) Que, en la originacidén o subrogacion de cada uno de los
Préstamos, el Cedente ha seguido fielmente la politica de
concesion de riesgos vigente en cada momento. Todos los
Derechos de Crédito cumplen la politica de concesion de créditos
de SCF recogida en el apartado 2.2.7 de la Informacion Adicional

y en el Documento Unido V de la presente Escritura en su

version modificada y vigente. -----===--====-m=mmmmmm oo

(4) Que SCF es titular, sin limitaciéon alguna, en pleno
dominio de la totalidad de los Préstamos libres de cargas y
gravamenes y que, hasta donde alcanza el leal saber y entender
del Cedente, no existen clausulas que puedan afectar
negativamente a la exigibilidad de su cesion al Fondo. ------------

(5) Que los Préstamos no estan garantizados por derecho
real de garantia, sino que son Préstamos personales respecto de

cuyo cumplimiento responde el Deudor o Deudores con todos sus
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bienes presentes y futuros. Algunos de los Préstamos estan
garantizados por persona distinta al Deudor o Deudores, y todos
los contratos de Préstamo documentando los Préstamos cuentan
con clausulas de reserva de dominio, documentadas bien en
poliza intervenida por fedatario publico siguiendo un modelo
oficial o bien en contrato privado también siguiendo un modelo
oficial. —=-=mmm

(6) Que las garantias personales que, en su caso, aseguran
los Préstamos son validas y exigibles de acuerdo con la
legislacion aplicable, habiéndose observado en su constitucion
todas las disposiciones legales vigentes y el Cedente no tiene
conocimiento de existencia de ninguna circunstancia que impida
SU €]€CUCTION, =m===m === = m e oo oo

(7) Que los Préstamos se encuentran debidamente
documentados, ya sea en contratos privados siguiendo un modelo
oficial o en podlizas intervenidas ante fedatario publico, estando
todos debidamente depositados en el domicilio del Cedente a
disposicion de la Sociedad Gestora, si bien no todos estan
inscritos en el Registro de Venta a Plazos de Bienes Muebles y
en el Registro de Vehiculos de la Direccion General de Trafico
(solo estan inscritos aquellos que el Cedente ha estimado que

tienen mayor riesgo de iImpago). ---------=========mmmmmmmmmmmmm -



(8) Que los contratos privados o pdlizas intervenidas ante
fedatario publico que documentan los Préstamos no contienen
cldusulas que impidan la cesién de los Préstamos o de los
Derechos de Crédito mencionados o en las que se exija alguna
autorizacidon o comunicacion para llevar a cabo la cesion de los
Préstamos o los Derechos de Crédito mencionados. ----------------

(9) Que los datos relativos a los Préstamos que se incluyen
en la Escritura de Constitucion y en el Contrato de Cesion de
Derechos de Crédito de los Derechos de Crédito reflejan y
reflejaran correctamente la situacion de los mismos a la Fecha de
Constitucion, tal y como esta recogida en el contrato privado o en
la péliza intervenida por fedatario publico que documentan los
Préstamos, y que dichos datos son correctos, completos y no
INAUCEN & EITOT. ========= === m oo

(10) Que todos los Deudores de los Préstamos son personas
fisicas o juridicas que eran residentes o estaban registradas, segun
sea aplicable, en Espafia en el momento de la formalizacion de
dichos Préstamos. Ninguno de los Deudores es empleado,
directivo o administrador de SCF.----------=mm oo

(11) Que los Derechos de Crédito han sido otorgados con la
finalidad de financiar la adquisicion de Nuevos Vehiculos y/o
Vehiculos Usados. ~-=======mmmmmmm oo oo

(12) Que el importe del principal del Préstamo no excede

del valor de compraventa del Vehiculo financiado a la fecha de
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formalizacion del Préstamo, mas, en su caso, las comisiones de
formalizacion (apertura, estudio e informacion, aplicables en
cada caso) y/o gastos de seguros asociados a las operaciones. -----

(13) Que ningun Préstamo proviene de Refinanciaciones o
Reestructuraciones. -==-==-=====mmmmmmm oo

(14) Que todos los Préstamos estdin denominados y son
pagaderos exclusivamente en euros. ----------======-===-—==mmmemmmo—-

(15) Que los pagos de todos los Préstamos se realizan
mediante domiciliacién bancaria directa en una cuenta de banco
generada automaticamente y autorizada por el Deudor en el
momento de formalizar el Préstamo.------------===---=— oo

(16) Que, en la fecha de cesion al Fondo, los Deudores han
pagado un minimo de una (1) cuota de cada uno de los
Préstamos. —------mmmmmm oo oo

(17) Que todos los Préstamos estdin claramente
identificados, tanto en soporte informdtico como por sus
contratos privados o en sus polizas intervenidas ante fedatario
publico y son objeto de analisis y seguimiento por parte de SCF. -

(18) Que, en la fecha de cesion al Fondo, el Saldo Vivo de
los Derechos de Crédito es igual al importe nominal (a la par) por
el que se ceden al Fondo. ~------=-=====—==m oo

(19) Que la fecha de vencimiento final de los Préstamos no
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es en ningun caso posterior a la Fecha de Vencimiento Final. ----
(20) Que, desde el momento de su originacion, los
Préstamos han sido administrados y estdn siendo administrados
por SCF de acuerdo con los procedimientos habituales que tiene
establecidos. —--=-mmmmm e
(21) Que, en la fecha de cesién al Fondo, SCF no tiene
conocimiento de la existencia de litigios de cualquier tipo en
relacién con los Préstamos que puedan perjudicar la validez y
exigibilidad de los mismos o que puedan dar lugar a la aplicacion
del articulo 1.535 del Codigo Civil. ----====mmmmmmmmmm oo
(22) Que cada uno de los Préstamos tienen establecido un
tipo de interés fijo y este no es inferior a un 3,95% al afio. --------
(23) Que los datos incluidos en el Folleto en relacion con
los Derechos de Crédito reflejan exactamente su situacion a la
fecha de seleccion de la Cartera Preliminar y son correctos. ------
(24) Que las caracteristicas de los Derechos de Crédito
Adicionales enviados a la CNMV por CIFRADOC reflejaran de
forma veraz su situacion en la fecha de cesion al Fondo y serdan
COTTECHOS . == mmmmm == m e e e
(25) Que ninguna persona tiene derecho preferente al Fondo
en cuanto titular de los Préstamos. -------======-=mmmmmmmmmmmmmm oo
(26) Que, antes de la cesion al Fondo, SCF no ha recibido
de los Deudores ninguna notificacion de amortizacion anticipada

total o parcial de los Préstamos. --------======mmmmmmmmmmm e



(27) Que los Préstamos no han vencido antes de la fecha de
cesion al Fondo, ni su vencimiento final coincide con ésta. --------
(28) Que las cuotas exigibles en virtud de los Préstamos
estan compuestas por pagos de principal y de intereses y que
tales cuotas son constantes y se liquidan mensualmente. Ninguno
de los Préstamos es un préstamo reembolsable al vencimiento.----
(29) Que ninguno de los Préstamos contempla clausulas que
permitan el diferimiento en el pago de intereses o de principal, a

partir de la correspondiente cesion de los Derechos de Crédito al

(30) Que ninguno de los Préstamos carece de intereses y/o
de principal. -----mmm e

(31) Que SCF no tiene conocimiento de que ninguno de los
Deudores de los Préstamos sea titular de ningun derecho de
crédito frente a SCF que le confiera a tal Deudor un derecho de
compensacion que pudiera afectar negativamente a los del Fondo
como titular de los Derechos de Crédito derivados de los
Préstamos. =----mmmmm oo oo e

(32) Que los pagos de los Deudores en virtud de los
Préstamos no estan sujetos a deduccion o retencion alguna de
indole tributaria. ===--===-mmm oo

(33) Que cada Préstamo constituye una obligacion valida y
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vinculante de pago para el Deudor y es exigible de acuerdo con
SUS Propios t€rmMinos. ====-=========mm -
(34) Que los Derechos de Crédito se rigen por la ley
eSPaANOla. —=mmmmm e
(35) Que ninguno de los Préstamos se ha formalizado como
un contrato de arrendamiento financiero o leasing. -----------------
(36) Que todos los Préstamos han sido totalmente dispuestos
por el correspondiente Deudor. ---------====~==m oo
(37) Que los Préstamos no estdn en mora. ---------------------
(38) Que los Préstamos no han sido aprobados por un
analista en contravencion a la evaluacion realizada por el sistema
de evaluacion automatica (es decir, ningun Préstamo se ha
concedido al amparo de un “forzaje”).-----------===--==mmmeeemm -
(39) Que los Préstamos no han sido otorgados para financiar
la adquisicion de Vehiculos Demo (es decir, vehiculos de
«automatriculaciony por concesionarios con fines
demostrativos). —============ e
(40) Que los Préstamos no han sido otorgados para financiar
operaciones «Rent a Cary», es decir, préstamos otorgados con el
proposito de financiar la adquisicion de vehiculos por parte de
empresas de alquiler de vehiculos. ------------==--=mmcemmeeem -
(41) Que a la fecha de concesion de cada uno de los
Préstamos, el Deudor no esté en situacion de desempleo.----------

(42) Que la cesidon de los Derechos de Crédito derivados de
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los Préstamos al Fondo constituye un acto ordinario en el giro y
trafico del negocio de SCF y se realiza en condiciones de
MErcado. ======mmm

(43) Que los Préstamos han sido originados por SCF o
anteriormente por Santander Consumer, E.F.C., S.A. ----------——---

(44) Que los Préstamos son homogéneos en términos de
jurisdiccion, tipo de activo, flujos de efectivo, riesgos de crédito
y caracteristicas de prepago, y contienen obligaciones
contractualmente vinculantes y exigibles, plenamente oponibles a
los deudores y, en su caso, los garantes, en el sentido del articulo
20.8 del Reglamento Europeo de Titulizaciones y las normas
técnicas establecidas en el Reglamento (UE) 2019/1851 en lo
relativo a la homogeneidad de las exposiciones subyacentes en
las titulizaciones simples, transparentes y normalizadas
(incluyendo segun las mismas han sido modificadas por el
Reglamento Delegado (UE) 2024/584 de 7 de noviembre de
2023). En cuanto al factor de homogeneidad que debe cumplirse,
todos los Deudores, en la fecha de formalizacion de cada
Préstamo, eran personas fisicas o personas juridicas sujetos a
enfoques similares en cuanto a normas de suscripcion residentes
o registradas exclusivamente en Espafia. -------------------——--—-

(45) Que todos los Préstamos estan (i) sujetos a enfoques
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similares en cuanto a normas de suscripcion y (ii) administrados
de acuerdo con procedimientos de seguimiento, recobro y gestion
similares a aquellos aplicados a derechos de crédito no
titulizados. —--=mmmmm

(46) Que la evaluacion de la solvencia crediticia del Deudor
de los Préstamos cumple los requisitos que se recogen en el
articulo 8 de la Directiva 2008/48/CE.-----==---===----cmmmmeeem -

(47) Que los Préstamos no se encuentran en situacion de
incumplimiento en el sentido del articulo 178(1) del Reglamento
de Requisitos Prudenciales y las directrices EBA publicadas el 2
de abril de 2020, tal y como fue modificado el 25 de junio de
2020 y el 2 de diciembre de 2020, asi como cualquier otro
reglamento o directriz que puedan sustituirlos o desarrollarlos en
el futuro. —==———===mm

(48) Que, a la fecha de cesion al Fondo, ningtin Deudor ha
sufrido un deterioro de su calidad crediticia y hasta donde
alcanza el leal saber y entender del Cedente, ningin Deudor: -----

(1) ha sido declarado en concurso o insolvente, ni ningun
tribunal ha concedido a sus acreedores un derecho firme y no
susceptible de recurso a exigir la indemnizacién de dafos y
perjuicios significativos como consecuencia de un impago en el
plazo de tres afios desde la fecha de formalizacion del Préstamo,
ni ha sufrido un proceso de reestructuracion de la deuda respecto

de sus posiciones morosas en el plazo de tres afios desde la fecha
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de la transmisién o cesion de la exposicion subyacente al Fondo; -

(11) estaba, en el momento de la formalizacion del Préstamo,
inscrito en un registro publico de créditos de personas con un
historial crediticio adverso; 0 ----==========m oo

(i11) tiene una evaluacién crediticia o una puntuaciéon de
crédito que indique que el riesgo de que no atienda a los pagos
contractualmente acordados es considerablemente superior al de
otras exposiciones comparables que mantenga el Cedente que no
se hayan titulizado. ---------=====—== e

(49) Que, a la fecha de cesion al Fondo, no habrd ningun
Préstamo con periodo de carencia de intereses o principal tras la
correspondiente cesion al Fondo de los Derechos de Crédito
derivados de dicho Préstamo. --------======mmmmmmmmm oo

(50) Que, seglin el leal saber y entender del Cedente, los
Deudores residen o estan registrados, segun el caso, en Espafia en
la fecha de inclusion en la Cartera Agregada. -------------------—----

Las manifestaciones anteriores se realizan: (i) en la Fecha de
Constitucion en relacion con los Derechos de Crédito Iniciales
cedidos en la Fecha de Constitucion, (ii) en la Fecha de Compra
para los Derechos de Crédito Adicionales cedidos en la Fecha de
Compra, y (ii1) en la fecha en la que la sustitucion sea

comunicada a la CNMYV en relacion con los Derechos de Crédito
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cedidos al Fondo de acuerdo con el procedimiento del apartado
2.2.9 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 6 de la
presente Escritura de Constitucion. --------========mmmmmmmmmmmmmmmaen

El Cedente realiza, en la Fecha de Constitucion, las
declaraciones y garantias sobre las caracteristicas de los
Préstamos que se describen en el presente apartado y que se
ratificaran en el Contrato de Cesion de Derechos de Crédito. ----

Ni el Fondo, ni la Sociedad Gestora, ni las Entidades
Directoras, ni las Entidades Colocadoras, ni el Agente de Pagos,
ni ninguna otra persona han emprendido ni emprenderan
investigacion, busqueda u otra accion alguna para verificar la
informacidn relativa a la cartera de Préstamos o para establecer la
solvencia crediticia de ningin Deudor o de cualquiera de las
demas partes en los Documentos de la Operacion. Cada una de
dichas personas se basard exclusivamente en la exactitud de las
manifestaciones y garantias que haya otorgado el Cedente al
Fondo en el Contrato de Cesion de Derechos de Crédito respecto
de, entre otras cosas, ¢l mismo, la cartera de Préstamos, los
Deudores y los Contratos de Préstamo y que hayan sido
reproducidas en la seccion 2.2.8 de la Informacidon Adicional y la
Estipulacion 7 de la presente Escritura de Constitucion. -----------

Si cualquiera de los Derechos de Crédito no cumpliera las
manifestaciones y garantias otorgadas por el Cedente en la Fecha

de Constitucion o en la Fecha de Compra (segin el caso), el
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Cedente estard obligado, si el correspondiente incumplimiento no
fuera subsanable, a cumplir con los términos y condiciones
establecidos en la seccion 2.2.9 de la Informacion Adicional y la
Estipulacion 6 de la presente Escritura de Constitucion. ------------

El Cedente no esta obligado a facilitar, ni facilitard a las
Entidades Colocadoras, al Fondo ni a la Sociedad Gestora,
informacién financiera u otra informacidén personal especifica
sobre Deudores individuales y sobre los contratos de Préstamo a
que se refieren los Derechos de Crédito. ----------===---===---ceme -

Si el Cedente no hubiera cumplido con las medidas de
subsanacion adecuadas con arreglo a los términos establecidos en
la seccion 2.2.9 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 6
de la presente Escritura de Constitucion, ello podra tener un
efecto negativo sobre el valor de los Derechos de Crédito y sobre

la capacidad del Fondo para efectuar pagos con arreglo a los

SECCION III — ADMINISTRACION Y GESTION DE
LOS DERECHOS DE CREDITO.
ESTIPULACION 8 - ADMINISTRACION Y
GESTION DE LOS DERECHOS DE CREDITO. ----—---—---—-

8.1 Administrador: ==---====mmmmmmm oo

La Sociedad Gestora sera responsable de la administracion y
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gestion de los Préstamos de conformidad con el articulo 26.1 b)
de la Ley 5/2015. No obstante, tendrd derecho a subdelegar
aquellos deberes a terceros conforme al articulo 30.4 de la Ley
5/2015, lo cual no afectarad a su responsabilidad. En este sentido,
la Sociedad Gestora designa en la Escritura de Constitucion a
SCF como Cedente de los Derechos de Crédito, para realizar el
servicio de administracion y gestion de los Préstamos. La
relacion entre el Fondo y SCF como Administrador de los
Derechos de Crédito se regird por lo dispuesto en la presente
Escritura de Constitucion. --=---======mmmmmmmmm oo

SCF, segun interviene, acepta el mandato recibido de la
Sociedad Gestora de actuar como Administrador de los Derechos
de Crédito y, se compromete a lo siguiente: -----------------------—-

(1) a ejercer la administracion y gestion de los Derechos de
Crédito adquiridos por el Fondo de conformidad con los
procedimientos ordinarios de administracion y gestion de los
Derechos de Crédito establecidos en la presente Escritura de
CoNStITUCION; === mmmmmm e m e m e e e e e

(1) a seguir administrando los Derechos de Crédito,
dedicando el mismo tiempo y atencién 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, ejercitard un nivel

adecuado de pericia, cuidado y diligencia en la prestacion de los
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servicios previstos en la Informacion Adicional y en la presente
Escritura de Constitucion; ==============mmm e

(i11) a que los procedimientos que aplica y aplicard para la
administracién y gestion de los Derechos de Crédito son y
seguiran siendo conformes a las leyes y normas legales en vigor
que sean aplicables; -=---==========mmmm

(iv) a cumplir las instrucciones que le imparta la Sociedad
Gestora con la debida lealtad; --------=======—— e

(v) a realizar todas las acciones necesarias para mantener en
plena vigencia cualquiera de las licencias, aprobaciones,
autorizaciones y consentimientos que resulten necesarios o
convenientes para el desempeiio de sus servicios; -------------------

(vi) a disponer el equipo y el personal suficiente para
cumplir todas sus obligaciones; y ------=========mmmmmmmmmmm -

(vil) a indemnizar al Fondo por cualquiera de los dafos
sufridos como consecuencia del incumplimiento de las
obligaciones asumidas como Administrador. ------------==------———--

Los siguientes apartados contienen una breve descripcion
del régimen y de los procedimientos ordinarios de administracion
y custodia de los Derechos de Crédito que se rigen por la
presente Escritura de Constitucion. -------========--m=emmmmemmmmee -

8.2 DUIaciOn., ~=========m == oo oo




Los servicios seran prestados por el Administrador bajo los
términos de la presente Escritura desde la Fecha de Constitucion
hasta que, una vez amortizada la totalidad de los Préstamos, se
extingan todas las obligaciones asumidas por SCF en relacion
con los Derechos de Crédito cedidos al Fondo, sin perjuicio de la
posible revocacion anticipada de su mandato o su renuncia
voluntaria. —-==--==mmmm oo

En caso de un Evento de Sustitucion del Administrador, la
Sociedad Gestora podra, previa comunicacion a las Agencias de
Calificacion, realizar alguna de las siguientes actuaciones (bajo
SU d1SCTECION): ====mm = mmmm o oo e e

(1) Sustituir al Administrador por otra entidad que tenga al
menos cinco afios de experiencia 0 que sea una institucion
regulada prudencialmente que cuente con las correspondientes
autorizaciones o permisos reglamentarios y que, a juicio de la
Sociedad Gestora, tenga la capacidad legal y técnica adecuadas
para desarrollar los servicios (el “Administrador Sustituto”), y
siempre que no se produzca un impacto negativo en la
calificacion de los Bonos con Rating y la calificacion STS como
consecuencia de la sustitucion del Administrador;------------------

(1)) 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
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impacto negativo en la calificacion de los Bonos con Rating y la
calificacion STS.-----mmmmmmm oo

En caso de que se produzca un Evento de Insolvencia
respecto del Administrador, la tnica accion posible a adoptar por
la Sociedad Gestora serd la sustitucion del Administrador de
acuerdo con el parrafo (i) anterior. De acuerdo con la Ley
Concursal, el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora,
tendra un derecho de separacion con respecto de los Derechos de
Crédito cedidos, de conformidad con los articulos 239 y 240 de
la citada Ley Concursal. Este derecho de separacién no se
extendera necesariamente al dinero recibido por el Cedente, en su
calidad de Administrador, y conservado por este ultimo en
nombre del Fondo antes de su depdsito en la cuenta del Fondo,
ya que, dado su naturaleza fungible, podria estar sujeto al
resultado del concurso segin la interpretacion mayoritaria del
articulo 239 de la Ley Concursal. -=----=========mmmmemmm -

Sin perjuicio de esta obligacion de SCF, la Sociedad
Gestora tendrd en cuenta las propuestas que el Administrador le
formule tanto sobre la subcontratacion, delegacion o designacion
del sustituto en la realizacién de sus obligaciones, como sobre la
entidad que pudiera garantizarle en la ejecucion de las mismas. ---

No obstante todo lo anterior, sera a la Sociedad Gestora, en
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nombre y representacion del Fondo, a quien correspondera la
decision definitiva sobre la designacion del Administrador
sustituto y sobre cualquiera de las actuaciones anteriormente
MENCIONAdAS. === m e e
Si se produce un Evento de Sustitucion del Administrador,

el Administrador asume los siguientes compromisos ante la
Sociedad Gestora: —-----==mmmmmmm oo
- Poner a disposicion de la Sociedad Gestora, a su
requerimiento, un registro de los datos personales de los
Deudores necesarios para emitir 6rdenes de cobro a los Deudores
o para disponer que se les practique la notificacion a que se hace
referencia a continuacioén (“RDP”). --------==mmmmemmmmmem -
La comunicaciéon y uso de dichos datos estaran limitados y

en todo caso sujetos al cumplimiento de la Ley Organica 3/2018,
de 5 de diciembre, de Proteccion de Datos Personales, y garantia
de los derechos digitales o a la ley que venga a sustituirla,
modificarla o desarrollarla, y el Reglamento (UE) 2016/679 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de abril de 2016,
relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta
al tratamiento de datos personales y a la libre circulacion de estos
datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/CE. ----------------
- A peticion de la Sociedad Gestora, depositar el RDP ante
notario al efecto de que pueda servir para que la Sociedad

Gestora pueda hacer busquedas en ¢l en caso necesario en
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relacion con sus funciones de administracion de los Derechos de

- Prestar asistencia a la Sociedad Gestora, haciendo todo lo
razonablemente posible en el proceso de sustitucion y, segiin sea
el caso, notificar a los Deudores y las Compaiiias de Seguro. ------

- Tan pronto como sea razonablemente posible, entregar y
poner a disposicion de la Sociedad Gestora (o cualquier persona
designada por ella) los archivos que le entregue el Cedente (si es
diferente al Administrador), copias de todos los registros
(incluidos, entre otros, registros informdaticos y libros de
registros), correspondencia y documentos en su posesion o bajo
su control en relaciéon con los correspondientes Derechos de
Crédito cedidos al Fondo y las cantidades y otros activos, si los
hubiera, mantenidos por el Administrador en nombre de la
Sociedad Gestora y la entrega de las reclamaciones (sean
judiciales 0 NO); ==========m= == m

- Realizar cuantos actos y firmar cuantos documentos
exijan la participacion del Administrador para que sus funciones
se transfieran efectivamente al nuevo Administrador. ---------------

El Administrador, a su vez, podra renunciar voluntariamente
a ejercer su condicion de administrador y, por lo tanto, decidir no

administrar y gestionar los Derechos de Crédito si fuera posible

-101-



conforme a la legislacion vigente en cada momento, en cualquier
momento una vez transcurridos doce (12) meses desde la Fecha
de Desembolso. La renuncia voluntaria del Administrador esta
sujeta a que (i) el Administrador lo notifique por escrito con al
menos doce (12) meses de antelacion a la Sociedad Gestora y las
Agencias de Calificacion, (ii) la autorizacién previa de la
Sociedad Gestora, (iii) la Sociedad Gestora hubiera designado un
nuevo Administrador que efectivamente haya aceptado empezar
a cumplir con sus deberes, (iv) el Administrador hubiera
indemnizado al Fondo por los dafios y perjuicios que la renuncia
y la sustituciéon pudieran causarle (incluyendo cualquier coste
adicional, no repercutiéndolo por tanto al Fondo) y (v) no se
produzca un impacto negativo en la calificacion de los Bonos con
Rating (un “Supuesto de Renuncia Voluntaria del
Administrador”). —--------- oo

Como se explica con mas detalle en el apartado 3.7.1.13 de
la Informacion Adicional del Folleto, segiin los términos de la
presente Escritura, si se produce un Evento Desencadenante de
Dotacién de la Reserva RSF, el Cedente financiara la Reserva
RSF hasta el Importe Requerido de la Reserva de la Comision del
Administrador Sustituto para cubrir los importes necesarios para
pagar una comision al correspondiente Administrador Sustituto.
Tras el nombramiento de un Administrador Sustituto y la

dotacion de la Reserva RSF, se aplicaran fondos de dicha
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Reserva RSF al margen de los Ordenes de Prelacion de Pagos
para abonar los importes adeudados al Administrador Sustituto.
No obstante, si por cualquier motivo el Cedente incumple sus
obligaciones de financiacidon por cualquier motivo, los importes
adeudados al Administrador Sustituto se abonardn de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos aplicable. -------

La cesion de los Derechos de Crédito al Fondo no serd
notificada a los Deudores salvo que sea requerido por ley. --------

No obstante, si ocurriese un Evento de Insolvencia del
Administrador o en caso de que hubiera indicios de ello, o se
produzca la liquidacion o reemplazo del Administrador, o si la
Sociedad Gestora considera que esta razonablemente justificado,
la Sociedad Gestora podra solicitar al Administrador que
notifique a los Deudores (y a las Compafiias de Seguro, en su
caso) de la cesion del saldo vivo de los Derechos de Crédito del
Fondo y que los pagos derivados de los mismos solo liberaran la
deuda si el pago se realiza en la Cuenta de Tesoreria abierta en
nombre del Fondo. Sin embargo, si el Administrador no ha
notificado a los Deudores en los cinco (5) Dias Habiles
siguientes a la recepcion de la solicitud de la Sociedad Gestora, o
si el Administrador estd en un procedimiento de insolvencia, la

propia Sociedad Gestora, ya sea directamente o a través de un
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nuevo administrador designado o un agente, notificara a los
Deudores (y a las Compainias de Seguro, en su caso). --------------

8.2.1 Custodia de contratos, escrituras, documentos y
EXPEAIENLES === == m =

El Administrador mantendrd todos los contratos de
Préstamos, documentos y registros informaticos relacionados con
los Préstamos bajo custodia segura y no abandonard la posesion,
custodia o control de los mismos si no media el previo
consentimiento escrito de la Sociedad Gestora, salvo que un
documento sea necesario para iniciar el procedimiento para la
ejecucion de un Préstamo o cualquier garantia del mismo. --------

El Administrador facilitara razonablemente el acceso, en
todo momento, a dichos contratos de Préstamo, documentos y
registros, a la Sociedad Gestora o al Auditor de Cuentas del
Fondo, debidamente autorizado por esta. 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 de Préstamo y
documentos. El Administrador debera proceder de igual modo en

caso de solicitudes de informacion del Auditor de Cuentas del

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 Préstamo y, en
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particular, a los que disponen los articulos 1.730 y 1.780 del
Codigo Civil (relativos a retencion en prenda de cosas
depositadas) y 276 del Cédigo de Comercio (garantia semejante a
la retencion en prenda de cosa depositada). --------------===------——--

8.2.2 Gestion de cobros ----=--=====mmmmmmm e

SCF, como Administrador, recibird por cuenta del Fondo
cualesquiera cantidades pagadas por los Deudores bajo los
Derechos de Crédito, tanto por principal o intereses, como
cualquier otro concepto, y procedera a ingresar en la Cuenta de
Tesoreria dichas cantidades, dentro de los dos (2) Dias Habiles
siguientes a la recepcion de los fondos. ----------==--—--mmoeeeeee-

8.2.3 Anticipo de fondos ---------======mmmemmm e

El Administrador no estara obligado a anticipar, en ningun
caso, cantidad alguna que no haya recibido previamente de los
Deudores en concepto de principal, intereses, prepago u otros,
bajo los Préstamos. -------=========mm oo

8.2.4 Informacion ------==-===-=mm s

El Administrador deberd informar periédicamente a la
Sociedad Gestora y a las Agencias de Calificacion del grado de
cumplimiento por los Deudores de las obligaciones derivadas de
los Préstamos, del cumplimiento por el Administrador de su

obligacion de ingreso de las cantidades recibidas derivadas de los
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Préstamos, y las actuaciones realizadas en caso de demora y de la
existencia de los vicios ocultos en los Préstamos y del
incumplimiento de los Criterios de Elegibilidad por cualquiera de
los Derechos de Crédito. -------=====mmmmmmmmm oo

El Administrador deberd preparar y entregar a la Sociedad
Gestora la informacion adicional que, en relacién con los
Préstamos, los Derechos de Crédito o los derechos derivados de
los mismos, la Sociedad Gestora razonablemente solicite.---------

En particular, el Administrador deberd proporcionar de
manera oportuna al Originador, como Entidad Informadora,
cualquier informe, datos u otra informacion en el formato
correcto para cumplir con los requisitos de presentacion de
informes del articulo 7 del Reglamento Europeo de
Titulizaciones (incluyendo, entre otros, la informacion, si esta
disponible, relacionada con el desempeifio ambiental de los
Vehiculos). ======mmmm e

8.2.5 Subrogacion en la posicion del Deudor bajo los
Préstamos —---=====mmmm oo

El Administrador estara autorizado para permitir
sustituciones en la posicion del Deudor en los contratos de
Préstamo, exclusivamente en los supuestos en los que el nuevo
Deudor cumpla con las Politicas de SCF que estén en vigor en
cada momento y siempre que (i) se ajuste a los estdndares de

originacién de los Préstamos, descritos en el apartado 2.2.7 de la
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Informaciéon Adicional y en el Documento Unido V de la

presente Escritura de Constitucion y (i1) los gastos derivados de
esta subrogacion sean en su integridad por cuenta del nuevo
Deudor (salvo que la ley disponga lo contrario). ---------------------

La Sociedad Gestora podra limitar total o parcialmente esta
potestad del Administrador cuando dichas sustituciones pudieran
afectar negativamente a las calificaciones otorgadas a los Bonos
con Rating por las Agencias de Calificacion. -----------===---=---—---

En cualquier caso, toda subrogacion efectuada de
conformidad con lo establecido en el parrafo anterior debera ser
inmediatamente comunicada por el Administrador a la Sociedad
Gestora. La subrogacion en los Derechos de Crédito no debera
afectar negativamente a la cartera de Préstamos.---------------------

8.2.6 Facultades y actuaciones en relacion con procesos de
refinanciacion o restructuracion de los Préstamos.-------------------

La Sociedad Gestora habilita de forma general al
Administrador para llevar a cabo las refinanciaciones o
reestructuraciones de los Préstamos previstas en la Circular
4/2017, de 27 de noviembre, del Banco de Espafia (segun ha sido
modificada por la Circular 1/2023 de Banco de Espaia), por la
que se modifican la Circular 4/2016, de 27 de abril y 4/2004, de

22 de diciembre, a entidades de crédito, sobre normas de
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informacion financiera publica y reservada y modelos de estados
financieros, y las directrices que la EBA pueda emitir para definir
mejor las medidas de abstencion (en adelante, “Refinanciacion o
Reestructuracion”) y, en los términos y condiciones que se
describen a continuacion y siempre que no se disminuya con
dicha actuacién o con ninguna otra el rango, la eficacia juridica o
el valor econdmico de las garantias. El Administrador debera
tener los procedimientos apropiados para asegurar que el valor de
las garantias no se perjudique como resultado de wuna
Refinanciacion o Reestructuracion. Sin perjuicio de lo anterior, el
Administrador procederd a atender las solicitudes de los
Deudores con la misma diligencia y procedimiento que si de
otros préstamos mantenida en su balance general o administrada
de otra manera por el Administrador se tratase. ---------------------
Una Refinanciacion o Reestructuracion de un Préstamo
requerird que sea formalizada en documento intervenido ante
fedatario publico, inicamente en los siguientes casos: -------------
- Operaciones cuyo titular posea antecedentes de tipo
financiero en ASNEF, por importe superior a 1.500 €,
informados por entidades distintas de SCF. -----------=-----ceee -
- Refinanciaciones o Reestructuraciones de operaciones de
automocion cuyo riesgo vivo sea igual o superior a 18.000 €. ----
- Refinanciaciones o Reestructuraciones de grupos de

productos cuya suma de riesgo vivo sea igual o superior a 24.000
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La Sociedad Gestora autoriza a SCF a llevar a cabo
Refinanciaciones o Reestructuraciones de los Préstamos si se
cumplen los siguientes requisitos; -==----==============mmmmcmmmme -

- Que el tipo de interés aplicable a dicho Préstamo después

de dicha Refinanciacion o Reestructuracion no sea inferior al

- Que el tipo medio ponderado de los Préstamos agrupados
en el Fondo tras la Refinanciacion o Reestructuracion no sea
inferior al 8,0%0. ===

- El plazo de vencimiento de un Préstamo concreto podra
ser extendido (incluyendo, entre otros, mediante la concesion de
periodos de carencia) siempre que la nueva fecha de vencimiento
final o Ultima amortizacion del Préstamo sea, como maximo, la
Fecha de Vencimiento Final.-------=------cmmmmeoeeee e

- Unicamente podra reestructurarse el tipo de interés y/o el
plazo de vencimiento de un Préstamo especifico si se cumplen
los correspondientes requisitos y dentro de los limites
especificados. ——-===-==mmmmmmm o

- El Saldo Vivo acumulado de los Derechos de Crédito
bajo los Préstamos cedidos al Fondo afectados por una

Refinanciacion o Reestructuracion no podra superar el 10% del
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Saldo Vivo de los Derechos de Crédito en la Fecha de
CONStITUCION. === mmm oo

- La tasa de interés del contrato reestructurado serd la
misma que la anterior.

En todo caso, después de producirse cualquier
Refinanciacion o Reestructuracion de acuerdo con lo previsto en
el presente apartado, se procederad por parte del Administrador, a
la comunicacion inmediata a la Sociedad Gestora de las
condiciones resultantes de cada operacion de Refinanciacion o
Reestructuracion. —------==mmmmmm e

Los limites establecidos anteriormente no se aplicardn a (y,
por lo tanto, cualquiera de los siguientes supuestos estd
expresamente permitido, en cualquier caso): --------==---==-------—-

(1) La concesion de cualquier moratoria; y--------------------

(i1) Los que califican como renegociaciones de acuerdo con
la Circular 4/2017 de 27 de noviembre (segin ha sido modificada
por la Circular 1/2023 de Banco de Espafia), por la que se
modifica la Circular 04/2016 del 27 de abril y la Circular 4/2004,
de 22 de diciembre, a entidades de crédito, sobre normas de
informacion financiera publica y reservada y modelos de estados
financieros y, con respecto a cualesquiera directrices que la EBA
pueda emitir para definir mejor las medidas de abstencion (dichas
renegociaciones no serdn calificadas como Refinanciaciones o

Reestructuraciones ya que se deben a causas distintas a las
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dificultades econdmicas). -----=-=======mmmmmmmm e

El Cedente no sustituira ni recomprard los Derechos de
Crédito afectados por Moratorias o cualquier otra medida similar
(incluyendo cualquier otro tipo de moratorias) después de su
cesion al Fondo. —-----mmmmmmmmm oo

Sin perjuicio de lo anterior, los efectos de un plan de
reestructuracion pueden extenderse a los Préstamos en los que el
Deudor sea una persona juridica, siempre que el Tribunal acuerde
la aprobacion del correspondiente plan, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 635 de la Ley Concursal. En estos casos,
los términos y condiciones de los Préstamos afectados podran ser
modificados, incluyendo (i) la modificacion de la vigencia de la
Deuda; (i) la modificacion de la cuantia (principal o intereses);
(i11) la conversion del Préstamo en préstamos participativos o
créditos subordinados; (iv) la conversiéon del Préstamo en
cualquier otro instrumento con caracteristicas o rango diferente al
Préstamo original; (v) la modificacion o terminacion de las
garantias personales o reales que garantizan el Préstamo; (vi) el
cambio en la persona deudora; o (vii) la modificacion de la ley
aplicable al Préstamo. -------===-mm=mmm e

8.2.7 Facultades del titular de los Derechos de Crédito en

caso de incumplimiento de sus obligaciones por parte del Deudor
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o del Administrador. -=----========mmmmmem e

SCF, en su calidad de Administrador de los Derechos de
Crédito, aplicara igual experiencia, diligencia y procedimiento en
la recuperacion de cualquiera de las cantidades debidas y no
satisfechas de los Derechos de Crédito, en su caso, que en el resto
de préstamos de su cartera. En especial, una vez los periodos
relevantes de acciones extrajudiciales para obtener el pago de las
cantidades debidas bajo los Derechos de Crédito haya expirado
sin haberlas recuperado, el Administrador instara cualquiera de
las correspondientes acciones judiciales pertinentes a esos
efectos. En todo caso, el Administrador procedera a instar las
referidas acciones si, previo analisis de las circunstancias
concretas del caso, la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, de acuerdo con el Administrador, estimara que son
PEItINENTES. === mmm oo oo oo e

Los plazos actuales de recuperacion que SCF esta aplicando
son los previstos en el apartado 2.2.7.3. (Proceso de Cobro) de la
Informacion Adicional. --------====mmmmmmm e

En caso de incumplimiento de pago de los Préstamos, las
acciones judiciales y extrajudiciales descritas en este apartado se
iniciaran a los efectos de obtener el pago de cualquier cantidad
debida o recuperar los Vehiculos financiados, segin sea el caso.-

(1) Accion contra el Administrador-------==============ommeeeu-

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
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Fondo, tendra accion contra ¢l Administrador cuando el
incumplimiento de la obligacion de pago del principal o los
intereses y/o cualesquiera otros importes debidos bajo los
Préstamos por los Deudores, no sea consecuencia de la falta de
pago de los Deudores y sea imputable al Administrador. -----------

El Administrador no sera responsable en caso de que dicho
incumplimiento sea causado como consecuencia del
cumplimiento por parte del Administrador de las instrucciones de
la Sociedad Gestora.-----=============m oo

(i1) Acciones en caso de impago de los Préstamos -------------

La Sociedad Gestora en representacion del Fondo, como
titular de los Derechos de Crédito, puede ejercer todas las
acciones legales que se deriven de la titularidad de los Derechos
de Crédito, conforme a la normativa vigente.-----------==-----=------

A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora como entidad
responsable de la administracién y gestion de los Derechos de
Crédito de conformidad con el articulo 26.1.b) de la Ley 5/2015,
otorga, a favor del Administrador, el poder que se indica en la
Estipulacion 6.3.1 de la presente Escritura de Constitucion. -------

Adicionalmente, Derechos de Crédito Fallidos podran ser
vendidos a terceros de acuerdo con las Politicas de SCF y las

condiciones de mercado imperantes y en situacion de igualdad de
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condiciones e independencia entre las partes (arm’s length) (y, en
evitacion de dudas, sin necesidad de obtener consentimiento por
parte de los Bonistas u otros acreedores del Fondo). Una cantidad
igual al producto obtenido por dicha venta sera considerada
Recuperaciones de Principal.-------==-==mmmmmmmmm oo

Adicionalmente, el Administrador se obliga a informar
trimestralmente a la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, de los impagos, amortizaciones anticipadas y ajustes de
tipos de interés y del plazo del vencimiento; y puntualmente de
los requerimientos de pago, notificacion fehaciente al Deudor o
sus garantes, acciones judiciales, y cualquier otra circunstancia
que afecte a los Préstamos o a los Derechos de Crédito
(incluyendo la venta de los Derechos de Crédito Fallidos).
Asimismo, el Administrador facilitara a la Sociedad Gestora toda
la documentacion que esta le pueda solicitar en relacion con
dichos Préstamos o los Derechos de Crédito y, en especial, la
documentacidn precisa para el inicio, en su caso, por la Sociedad
Gestora, de acciones judiciales. -------=======mmmmmmmm e

El Administrador deberd, con caracter general, iniciar los
procesos judiciales que correspondan si, durante un periodo de
tiempo de seis (6) meses, el Deudor que hubiera incumplido sus
obligaciones de pago no reanudase los pagos al Administrador y
este, con el consentimiento de la Sociedad Gestora, no lograra un

compromiso de pago satisfactorio para los intereses del Fondo. --
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8.2.8 COmMPENSaCION. ==========mmmmmmmm oo oo

Sin perjuicio de la representacion dada en el apartado 2.2.8.
(i1) (32) de la Informacion Adicional y la Estipulacién 7 de la
presente Escritura de Constitucion, en supuesto de que alguno de
los Deudores tuviera 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 en la Cuenta de Tesoreria del Fondo el
importe que hubiera sido compensado mdas los intereses
devengados que le hubieren correspondido al Fondo hasta el dia
en que se produzca el ingreso calculados de acuerdo con las
condiciones aplicables al Préstamo correspondiente. ----------------

8.2.9 Subcontratacion. -----=========mmm oo

El Administrador podrda subcontratar cualquiera de los
servicios que se haya comprometido a prestar en virtud de lo
dispuesto anteriormente, salvo aquéllos que fueran indelegables
de acuerdo con la legislacion vigente. Dicha subcontratacion no
podréa en ningln caso suponer ningin coste o gasto adicional para
el Fondo o la Sociedad Gestora, y no podréa provocar un descenso

de la calificacidén otorgada por las Agencias de Calificacion a los
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Bonos con Rating. Sin perjuicio de cualquier subcontratacién o
delegacion (i) la Sociedad Gestora no quedard exonerada ni
liberada, mediante tal subcontrato o delegacion, de ninguna de
las responsabilidades asumidas en virtud del articulo 26.1(b) de
la Ley 5/2015, y (ii) el Administrador no podré ser liberado o
exonerado mediante dicha subcontratacion o delegacién de
ninguna de las obligaciones asumidas y que sean legalmente
imputables al Administrador u oponibles al mismo. ----------------

8.2.10 Responsabilidad del Administrador y deber de
INAEMNIZAT, ===~~~ === ===

SCF se compromete a actuar con toda la diligencia debida
en lo relativo a la gestién de cobros de los Préstamos, asi como a
la custodia y administracion de los Préstamos, y respondera ante
el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de cualquier perjuicio
que pudiera derivarse de su negligencia. ----------===-=======--=-——--

SCF indemnizara al Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
de cualquier dafio, pérdida o gasto en que hubiera incurrido por
razon del incumplimiento de sus obligaciones de gestion de
cobros y/o de custodia y/o administracion de los Préstamos. ------

SCF no asume de ninguna forma responsabilidad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni
otorgard garantias o avales ni incurrira en pactos de recompra de
los Derechos de Crédito a excepcion de los que no se ajusten a

los términos y condiciones contenidos en el apartado 2.2.9 de la
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Informacion Adicional y la Estipulacion 7 de la presente
Escritura de Constitucion. ==--=======mmmmmmm oo

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

8.2.11 Notificaciones. -==--===========m=mmmmm oo

La Sociedad Gestora y el Cedente han acordado no notificar
la cesion de los Derechos de Crédito a los correspondientes
Deudores, salvo cuando asi lo exija la ley. En la Fecha de registro
del Folleto en CNMYV, la notificacién a los Deudores es requerida
por ley en (i) la Comunidad Auténoma de Valencia de
conformidad con el Decreto-Ley 1/2019, de 13 de diciembre, del
Consell, aprobando la version consolidada del Estatuto de
consumidores y usuarios de la Comunidad Valenciana, y en la
medida en que sea necesario, y (i) la Comunidad Foral de
Navarra, de conformidad con la Ley 21/2019, de 4 de abril.

También requisito de notificacion previsto Castilla-La Mancha,
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de conformidad con la Ley 3/2019, de 22 de marzo, sin embargo
este requisito aun esta pendiente de desarrollo reglamentario. A
estos efectos, la notificacion a los Deudores no es requisito para
la validez de la cesion de los Derechos de Crédito bajo los
Préstamos. Cabe destacar que el Tribunal Constitucional ha
declarado recientemente en su Sentencia 72/2021, de 18 de
marzo de 2021, que el articulo 29 de la Ley 6/2019, de 20 de
febrero, relativa a la proteccion de los consumidores en la
Comunidad Autonoma de Extremadura (que exigia Ila
notificacidon de la transmision de los préstamos hipotecarios a los
fondos de titulizacion a los correspondientes deudores
hipotecarios) es contrario a la Constitucion Espafiola y, por tanto,
nulo por afectar a la relacion contractual entre las partes
implicadas de una manera que s6lo puede afectar la legislacion
estatal (y no la autonémica). ------==========mmmmmmm o

No obstante, en caso de un Evento de Insolvencia o de
indicios del mismo, de liquidacion o de sustitucion del
Administrador o si la Sociedad Gestora lo estima razonablemente
justificado, esta podrd requerir al Administrador para que
notifique a los Deudores y Compaiiias de Seguro de la cesion al
Fondo de los Derechos de Crédito pendientes de reembolso, y los
pagos derivados de los mismos so6lo tendran carécter liberatorio
si se pagan en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del

Fondo. No obstante, si el Administrador no hubiese enviado la
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notificacién a los Deudores en los cinco (5) Dias Habiles
siguientes a la recepcion del requerimiento de la Sociedad
Gestora 0 en caso de concurso del Administrador, sera la propia
Sociedad Gestora, directamente o a través de un nuevo
administrador o agente designado por la misma la que pueda

efectuar la notificacion a los Deudores y a las Companias de

En consecuencia, el Cedente por la presente otorga las mas
amplias facultades que en Derecho sean necesarias a la Sociedad
Gestora para que esta pueda, en nombre del Fondo, notificar la
cesion a los Deudores en el momento que lo estime oportuno.-----

El Cedente asumird los gastos de la notificaciéon a los
Deudores alin en el caso de que la misma sea realizada por la
Sociedad Gestora. ------==mmmmmmmm oo

8.2.13 Remuneracion del Administrador. ------------==---------

Como contraprestacion por la custodia, administracion y
gestion de los Préstamos, el Administrador tendra derecho a
percibir en cada Fecha de Pago una comision de administracion
(la “Comisiéon del Administrador”), incluido el IVA, si no
hubiera una exencion disponible, igual a 0,125% anual que se
acumulara por los dias reales en cada Periodo de Devengo de

Intereses y se calculara sobre la base de la suma del Salvo Vivo
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de Principal de los Bonos con Rating (o en caso de una Opcién
de Amortizacion Parcial por Cambio Regulatorio (Partial
Redemption Regulatory Call) tras el acaecimiento de un
Supuesto de Opcion de Compra por Cambio Regulatorio, del
Saldo Vivo de Principal de los Bonos de la Clase A mas el Saldo
Vivo de Principal del Préstamo del Cedente) en la Fecha de
Determinacion correspondiente a esa Fecha de Pago. Los gastos
extraordinarios en que pueda incurrir el Administrador se
entienden incluidos en la Comision del Administrador. ------------

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

8.2.14 Remuneracion del Administrador Sustituto. -----------

Seglin los términos de la presente Escritura, si se produce un
Evento Desencadenante de Dotacion de la Reserva RSF, el
Cedente, en el plazo de sesenta (60) Dias Habiles a partir del
momento en que se produzca dicho evento, financiard una
reserva por un importe igual al Importe Requerido de la Reserva
de la Comision del Administrador Sustituto para cubrir los
importes necesarios para pagar la comision del Administrador

Sustituto correspondiente (la “Reserva RSF”). -------—-----—-oeee—-
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En relacion con el nombramiento de un Administrador
Sustituto, la Sociedad Gestora debera hacer todo lo
razonablemente posible para acordar una comision con el
Administrador Sustituto (la “Comision del Administrador
Sustituto’) que no supere el Importe Requerido de Reserva de la
Comision del Administrador Sustituto. -------=---===----cemmmeeee-

Si, no obstante lo anterior, el importe total de las comisiones
adeudadas al Administrador Sustituto desde la fecha de su
nombramiento hasta la fecha estimada en la que se espera que el
Fondo no sea titular de ningn Derecho de Crédito (la
“Comision Estimada Agregada del Administrador Sustituto”)
y los costes programados estimados que deben reembolsarse al
Administrador Sustituto (junto con la Comision Estimada
Agregada del Administrador Sustituto, el “Coste Estimado
Agregado del Administrador Sustituto”) se espera que supere
el Importe Requerido de Reserva de la Comisioén de Sustitucion,
la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
notificard al Vendedor el Coste Estimado Agregado del
Administrador Sustituto y, suponiendo que la Reserva RSF ya ha
sido dotada en su totalidad con el importe requerido de la
Importe Requerido de Reserva de la Comision de Sustitucion,

solicitara al Vendedor que anticipe un préstamo por un importe
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igual a la diferencia entre el Coste Estimado Agregado del
Administrador Sustituto y el Importe Requerido de Reserva de la
Comision de Sustitucidon vigente en ese momento (al “Importe
del Déficit de la Reserva RSF”’). La Sociedad Gestora no sera
responsable por la precision de las estimaciones llevadas a cabo
en relacion con el Coste Estimado Agregado del Administrador
Sustituto si estas no concordasen exactamente con las cuantias
efectivamente necesarias. -=-----==============mmmmomm o

Con sujecion a los términos y condiciones de la presente
Escritura, el Cedente se compromete a poner a disposicion del
Fondo (a) un préstamo inicial por un importe igual al Importe
Requerido de la Reserva de la Comision del Administrador
Sustituto en el plazo de sesenta (60) Dias Habiles a partir de la
fecha en que se produzca un Evento Desencadenante de Dotacion
de la Reserva RSF (la “Fecha de Financiacion Inicial de la
Reserva RSF”); y (b) si en cualquier momento posterior el
Cedente recibe una notificacion de la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta del Fondo, de que existe un Importe del
Déficit de la Reserva RSF, nuevos préstamos por un importe
adicional igual al Importe del Déficit de la Reserva RSF en el
plazo de sesenta (60) Dias Habiles a partir de la fecha de dicha
notificacion (el importe agregado de (a) y (b), los “Anticipos de

Dotacion de la Reserva RSF”).

Los Anticipos de Dotacion de la Reserva RSF se abonaran
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en la Cuenta de la Reserva de la Comision del Administrador, tal
y como se explica en el apartado 3.4.5.1.3 de la Informacion
Adicional, y dichos importes s6lo se aplicaran al pago de la
Comision del Administrador de Sustitucion y de los Costes de la
Administracion de Sustitucion. Por lo tanto, los Anticipos de
Dotacion de la Reserva RSF no se consideraran Fondos
Disponibles. ~=====mmmmm oo

Si, a pesar de sus obligaciones en virtud de la presente
Escritura, el Cedente no financia un Anticipo de Dotacién de la
Reserva RSF por cualquier motivo (una “Falta de Dotacion de
la Reserva RSF”), el Fondo se asegurara de que los Fondos
Disponibles de Intereses se apliquen segun el punto (17) del
Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion en la
primera Fecha de Pago posterior (y las Fechas de Pago
posteriores) para abonar en la Cuenta de la Reserva de la
Comision del Administrador un importe igual al menor de (i) los
fondos disponibles en dicha partida del Orden de Prelacion de
Pagos de Intereses Pre-Liquidacion y (ii) el importe necesario
para que el saldo de la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador sea al menos igual al Importe Requerido de la
Reserva de la Comision del Administrador Sustituto aplicable en

dicha fecha. --========== e



Como contraprestacion por la puesta a disposicion de los
Anticipos de Dotacion de la Reserva RSF, en cada Fecha de Pago
hasta la fecha en que se reembolsen integramente los Anticipos
de Dotacion de la Reserva RSF, inclusive, el Fondo pagara
intereses sobre los Anticipos de Dotacion de la Reserva RSF al
Vendedor, por un importe igual a el producto de (x) el Tipo de
Referencia méas el 1,93% multiplicado por el namero de dias
naturales efectivamente transcurridos en cada Periodo de
Devengo de Intereses y dividido por 360 y (y) el saldo de
principal de los Anticipos de Dotacion de la Reserva RSF
pendientes en ese momento (o cualquier otro importe que puedan
acordar en cada momento el Cedente y el Fondo), con la
condiciéon de que, en caso de que no se disponga de fondos
suficientes para pagar dichos intereses en cualquier fecha, dicho
pago se aplazara hasta la siguiente Fecha de Pago. -----------------

En cada Fecha de Pago posterior a la Fecha de Dotacion
Inicial de la Reserva RSF: ------mmmmmm e

(1) st (A) no se ha producido ningin Evento de Sustitucion
del Administrador; y (B) el saldo acreedor de la Cuenta de la
Reserva de la Comisiéon del Administrador supera el Importe
Requerido de la Reserva de la Comision del Administrador
Sustituto, la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del
Fondo, deducird dicho importe excedente en la Cuenta de la

Reserva de la Comision del Administrador y aplicard dicho
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importe al reembolso del principal pendiente en ese momento de
los Anticipos de Dotacion de la Reserva RSF directamente al
Proveedor de Anticipos de la Reserva RSF fuera del Orden de
Prelacion de Pagos;----=--===-==mmmmm s

(11) si se ha producido un Evento de Sustitucion del
Administrador y la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador se ha cargado en dicha Fecha de Pago para pagar
cualquier Comision del Administrador Sustituto y los costes
relacionados con el Administrador Sustituto, tal y como se
contempla en la presente Escritura, la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta del Fondo, se encargard de que los Fondos
Disponibles de Intereses se apliquen en el punto (17) del Orden
de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion, para
reembolsar el principal al Proveedor de Anticipos de la Reserva
RSF por un importe igual a el importe asi cargado en la Cuenta
de la Reserva de la Comision del Administrador, siempre que en
caso de que no se disponga de fondos suficientes para pagar
dicho principal en cualquier fecha, dicho pago se aplazara hasta
la siguiente Fecha de Pago.------=-==-=mmmmmmmmm e

En cada Fecha de Pago posterior a la Fecha de Dotacion
Inicial de la Reserva RSF y al nombramiento de un

Administrador Sustituto, la Sociedad Gestora, en nombre y por
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cuenta del Fondo, cargard un importe igual a la Comision del
Administrador Sustituto adeudada para dicha fecha en la Cuenta
de la Reserva de la Comision del Administrador y aplicara dicho
importe al pago de la Comisiéon del Administrador Sustituto
directamente al Administrador Sustituto al margen del Orden de
Prelacion de Pagos. ---------========mmm oo

Si en cualquier momento después de la designacion de un
Administrador Sustituto no hay fondos suficientes en la Cuenta
de la Reserva de la Comision del Administrador para pagar los
honorarios y costes del Administrador Sustituto que venzan y
sean pagaderos en cualquier Fecha de Pago, la Sociedad Gestora,
en nombre y por cuenta del Fondo, procurara que los Fondos
Disponibles de Intereses se apliquen en el punto (1) del Orden de
Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion en la primera
Fecha de Pago posterior (y las Fechas de Pago posteriores); o que
los Fondos Disponibles se apliquen en el punto (2) del Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion para pagar dichas comisiones
y costes al Administrador Sustituto en dicha fecha.-----------------

En la fecha en que el Fondo no sea el titular de ningin
Derecho de Crédito y el Fondo notifique al Administrador
Sustituto que tal es el caso, la Sociedad Gestora, en nombre y por
cuenta del Fondo, cargara el saldo existente en la Cuenta de la
Reserva de la Comision del Administrador y aplicara dicho

importe al reembolso del principal pendiente en ese momento de
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los Anticipos de Dotacion de la Reserva RSF pro-rata entre las
cuantias efectivamente anticipadas (i) directamente al Proveedor
de Anticipos de la Reserva RSF fuera del Orden de Prelacion de
Pagos aplicable y (i) como Fondos Disponibles a través del
Orden de Prelacion de Pagos aplicable. ------------==---ooemmeeeee -

SECCION 1IV_- EMISION DE LOS BONOS DE
TITULIZACION.

La Sociedad Gestora, actuando como representante legal del
Fondo constituido en esta Escritura de Constitucién, acuerda
realizar con cargo al mismo la presente emision de Bonos de
conformidad con lo previsto en la Ley 5/2015, y sujeto a los
términos y condiciones que se determinan en las estipulaciones y
apartados de esta SecciOn. —------===-===m=mmmm o

ESTIPULACION 9 - CARACTERISTICAS DE LA
EMISION DE LOS BONOS. ------mmmmmommommeomemeeeoeeeeeeee

9.1 Importe de 1a emiSiOn ---==========mmmmmmm oo

El importe total agregado de los Bonos que se emiten es de
SETECIENTOS CINCUENTA Y SIETE MILLONES
QUINIENTOS MIL EUROS (757.500.000.-€) que representa el
100% del valor nominal de los Bonos, representados por SIETE
MIL QUINIENTOS SETENTA Y CINCO (7.575) Bonos, de
CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal, cada uno de
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ellos, distribuidos en cuatro (4) clases de Bonos (A, B, C y D),

correspondiendo a cada una de ellas el siguiente importe nominal

e (lase A: con ISIN ES0305843007, con un importe
nominal total de SEISCIENTOS CINCUENTA Y SEIS
MILLONES TRESCIENTOS MIL EUROS (656.300.000.-€),
que esta constituida por SEIS MIL QUINIENTOS SESENTA Y
TRES (6.563) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000.-€) de
valor nominal cada uno, representados por medio de anotaciones
en cuenta.

e (Clase B: con ISIN ES0305843015, con un importe
nominal total de SESENTA Y UN MILLONES
NOVECIENTOS MIL EUROS (61.900.000.-€), que esta
constituida por SEISCIENTOS DICIENUEVE (619) Bonos de
CIEN MIL EUROS (100.000.-€) de valor nominal cada uno,

representados por medio de anotaciones en cuenta.

e (Clase C: con ISIN ES0305843023, con un importe
nominal total de TRENTA Y UN MILLONES OCHOCIENTOS
MIL EUROS (31.800.000.-€), que estd constituida por
TRESCIENTOS DIECIOCHO (318) Bonos de CIEN MIL
EUROS (100.000.-€) de valor nominal cada uno, representados

por medio de anotaciones en cuenta.
e (Clase D: con ISIN ES0305843031, con un importe
nominal total de SIETE MILLONES QUINIENTOS MIL
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EUROS (7.500.000.-€), que esta constituida por SETENTA Y
CINCO (75) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000.-€) de valor
nominal cada uno, representados por medio de anotaciones en

cuenta.

9.2 Precio de emision de los Bonos. -------=-=--===-==mmceeeue

El precio de emision de cada uno de los Bonos serd de
CIEN MIL EUROS (100.000.-€) por Bono, libre de impuestos y
gastos para €l SuUSCIIPLOr. ==---m-mmmmmmm oo

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

9.3 Circulacion de los Bonos. ----=-===========mmcmmmmmmemm oo

Los Bonos se pondran en circulacion una vez concluida la
suscripcion y desembolso. En acta notarial se hard constar
expresamente el cierre de la emision y la suscripcion y
desembolso de los Bonos cuyo precio se aplicara al pago de los
Derechos de Crédito, entregandose copia de dicha acta notarial
de cierre de la emision a la CNMV . ===--mmmmmmmmmm e

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho y de acuerdo con las normas y
procedimientos de AIAF. La titularidad de cada Bono se
transmitird por transferencia contable. La inscripcion a favor del

adquirente en el registro contable producird los mismos efectos
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que la tradicion de los titulos y desde ese momento la transmisién
serd oponible a terceros. En este sentido, el tercero que adquiera
a titulo oneroso los Bonos representados por anotaciones en
cuenta de persona que, segun los asientos del registro contable,
aparezca legitimada para transmitirlos no estara sujeto a
reivindicacion, a no ser que en el momento de la adquisicion
haya obrado de mala fe o con culpa grave.--------==--===--==--=em—--

9.4 Forma de representacion de los Bonos. -----------—————-——

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estan representados
mediante anotaciones en cuenta, surtiendo la presente Escritura
de Constitucion los efectos previstos en el articulo 7 de la Ley
del Mercado de Valores. ~--==-=======mmmmmm s

La llevanza del registro contable de los Bonos corresponde a
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion
y Liquidacion de Valores, S.A. (“Iberclear”), entidad
domiciliada en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1 28014, --====——=-m---

9.5 INEI€S----mmmmmm oo oo e

9.5.1 Interés nominal. =---========mmmmmmm oo

Los Bonos devengaran, desde la Fecha de Desembolso y
hasta su amortizacion integra, interés variable sobre su Saldo
Vivo de Principal, a pagar trimestralmente en cada Fecha de
Pago (segin dicho término se define mas adelante) de acuerdo
con el rango establecido en el Orden de Prelacion de Pagos de

Intereses Pre-Liquidacion o en el Orden de Prelacion de Pagos de
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Liquidacion, siempre que, en cada caso, el Fondo disponga de
Fondos Disponibles suficientes. -----=---====-===mmmmmmmmmmmmm -

Cualquier importe impagado de intereses bajo los Bonos
vencidos no devengard ningln interés adicional o interés de

demora y no serd afadido al Saldo Vivo de Principal de los

Sin embargo, si en cualquier Fecha de Pago, el Fondo
incumple en el pago de intereses vencidos y exigibles en relacion
con la Clase Méas Senior de Bonos (salvo que los Bonos de la
Clase D sean la Clase Mas Senior de Bonos) y dicho
incumplimiento se mantenga durante un periodo de cinco (5)
Dias Habiles, la Sociedad Gestora declarara el acaecimiento de
un Evento de Incumplimiento del Emisor (que conllevara la
Liquidacion Anticipada del Fondo salvo que los Bonistas que
representen un 10 por ciento del Saldo Vivo de Principal de la
Clase Mas Senior de Bonos le instruyan de otra forma).

9.5.2 Tipo de interés de los Bonos.----------==-=-=--omoeeeme oo

El tipo de interés aplicable a los Bonos (el “Tipo de
Interés”) para cada Periodo de Devengo de Intereses (segiin
dicho término se define mas adelante) sera: ---------------==--————---

(1) respecto de los Bonos de la Clase A, un tipo variable

igual al Tipo de Referencia mas un margen del 0,70% anual, bien
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entendido que, si dicho tipo de interés (i.e., el Tipo de Referencia
mas el margen) fuera inferior a 0 (cero), el tipo de interés

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

(i1) respecto de los Bonos de la Clase B, un tipo variable
igual al Tipo de Referencia mas un margen del 1,40% anual, bien
entendido que, si dicho tipo de interés (i.e., el Tipo de Referencia
mas el margen) fuera inferior a 0 (cero), el tipo de interés

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

(i11) respecto de los Bonos de la Clase C, un tipo variable
igual al Tipo de Referencia mas un margen del 1,80% anual, bien
entendido que, si dicho tipo de interés (i.e., el Tipo de Referencia
mas el margen) fuera inferior a 0 (cero), el tipo de interés

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

(iv) respecto de los Bonos de la Clase D, un tipo variable
igual al Tipo de Referencia mas un margen del 3,23% anual, bien
entendido que, si dicho tipo de interés (i.e., el Tipo de Referencia
mas el margen) fuera inferior a 0 (cero), el tipo de interés

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

En cada Fecha de Determinacion del Tipo de Referencia

(segin dicho término se define mdas adelante), la Sociedad
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Gestora debera determinar el tipo de interés aplicable a los Bonos
para el correspondiente Periodo de Devengo de Intereses (sobre
la base de la informacion facilitada por el Proveedor de
EURIBOR). === m e oo

La Sociedad Gestora debera notificar al Agente de Pagos, el
tipo de interés de los Bonos, al menos tres (3) Dias Habiles antes
de cada Fecha de Pago (o de aquella otra fecha acordada entre la
Sociedad Gestora y el Agente de Pagos). La Sociedad Gestora
debera también comunicar esta informacion a AIAF e Iberclear y,
solo con respecto a la Primera Fecha de Pago, a las Entidades
Colocadoras. -==-==mmmmmmm o e

El Tipo de Interés de los Bonos para posteriores Periodos de
Devengo de Intereses se comunicard por la Sociedad Gestora a
los Bonistas dentro del plazo y en la forma en que se establece en
los apartados 4.2.1 y 4.2.3 de la Informaciéon Adicional y la
Estipulacion 17 de la presente Escritura de Constitucion. ----------

9.5.3 Tipo de Referencia. ---------========m oo

El tipo de referencia (“Tipo de Referencia”) a efectos de
calcular el tipo de interés aplicable a los Bonos se determinara de
conformidad con lo dispuesto en los siguientes apartados o, tras
el acaecimiento de un Evento de Modificacion del Tipo de

Referencia (seglin este término se define a continuacion), de
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conformidad con el apartado 4.8.4 de la Nota de Valores y la
presente Estipulacion de la Escritura de Constitucion: -------------

(1) El tipo de oferta interbancario de la FEurozona
(EURIBOR) para depositos a tres meses que aparezca en la
Pagina del indice EURO0O3M de Bloomberg, en el menu
BTMMEU (salvo respecto del Periodo de Devengo de Intereses
Inicial y el Segundo Periodo de Devengo de Intereses, en el que
serd el tipo anual obtenido por interpolacion lineal del tipo de
oferta interbancario de la Eurozona para depoésitos a 1 (uno) y 3
(tres) meses en euros (redondeados al cuarto decimal, con el
punto medio redondeado al alza) que aparezca en la pagina
EUROOIM y EUROO3M en el meni BTMMUE) a o hacia las
11.00 CET (el “Tipo de Pantalla™). --------------mcmemmmem oo

(i1)) El Tipo de Referencia se determinara dos (2) Dias
Hébiles antes del comienzo de cada Periodo de Devengo de
Intereses, excepto para el Periodo de Devengo de Intereses
Inicial, que serd determinado en la Fecha de Constitucion
(“Fecha de Determinacion del Tipo de Referencia”). -----------

(i11) Si se modifica la definicion, la metodologia, la formula
o cualquier otro elemento del célculo del EURIBOR, (lo que
incluye cualquier enmienda o modificacion derivada del
cumplimiento del Reglamento de Indices de Referencia) las
modificaciones se entenderan realizadas a los efectos del Tipo de

Referencia relativo a EURIBOR sin necesidad de modificar los
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términos del Tipo de Referencia y sin necesidad de notificar a los
Bonistas. —---mmmmmm oo o

(iv) Si en dicho momento no se dispone del Tipo de Pantalla
para los depositos en euros para el periodo correspondiente, el
tipo de cada periodo correspondiente se determinard de
conformidad con el apartado 4.8.4 de la Nota de Valores y la
Estipulacion 9 de la presente Escritura de Constitucion. ------------

El Proveedor de EURIBOR deber4 comunicar a la Sociedad
Gestora por correo electronico el Tipo de Referencia, incluyendo
la documentacion justificativa de dichos calculos, antes de la
12:00 CET de dos (2) Dias Hébiles anteriores al comienzo del
Periodo de Devengo de Intereses correspondiente, excepto para
el Periodo de Devengo de Intereses Inicial, que sera comunicado
a la Fecha de Constitucion. --==--======mmmmmmmm oo

A la fecha de la presente Escritura, el EURIBOR lo facilita
y administra el Instituto Europeo de Mercados Monetarios
(“EMMI”). El EMMI estd incluido en el registro de
administradores y referencias que establece y mantiene la
AUTORIDAD EUROPEA DE VALORES Y MERCADOS (“AEVM”) con
arreglo al articulo 36 del Reglamento de Indices de Referencia.---

9.5.4 Disposiciones supletorias ----------=--====--===---cemmmoo—-

(1) Con independencia de cualquier disposicion en sentido
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contrario, las siguientes disposiciones se aplicardn si la Sociedad
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo (actuando con el
asesoramiento del Cedente) determina que cualquiera de los
siguientes eventos (cada uno de los cuales es un “Evento de
Modificacion del Tipo de Referencia”) se ha producido: --------

(a) que el Tipo de Referencia deje de publicarse durante un
periodo de al menos 5 Dias Habiles o que deje de existir; 0-------

(b) una declaracion publica del administrador del EURIBOR
en la que manifieste que ha dejado o dejard de publicar el
EURIBOR de forma permanente o indefinida (cuando no se haya
designado un nuevo administrador del EURIBOR que contintie
publicando el EURIBOR o se modificara de forma adversa); o---

(c) una declaracion publica del supervisor del administrador
del EURIBOR en la que manifieste que el EURIBOR se ha
interrumpido o se interrumpira de forma permanente o indefinida
o se modificara de forma adversa; 0 -----=======mmmmm oo

(d) una declaracion publica del supervisor del administrador
del EURIBOR en la que informe que el EURIBOR no deba ser
utilizado mas o que su uso se halla sujeto a restricciones o
consecuencias adversas, de forma general o respecto a los Bonos
o al Préstamo Subordinado; 0 ----=======mmmmmmm e

(e) la realizacion de una declaracion publica por parte o en
nombre del supervisor del administrador del EURIBOR de que
(I) el EURIBOR es o serd (o es o sera considerado por dicho
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supervisor como) un indice ya no representativo de su mercado
subyacente pertinente, y (II) dicha representatividad no se
restablecera (segiin determine dicho supervisor); 0 ------------------

(f) que se haya convertido en ilegal para cualquier Agente
de Pagos, Proveedor de EURIBOR, Agente de Calculo del
Contrato de Cobertura de Tipos de Interés, el Fondo u otra parte,
calcular cualesquiera pagos que deban realizarse utilizando el
Tipo de Referencia; ---------=====mmmmm e

siempre que se considere que el Evento de Modificacion del
Tipo de Referencia se produce (1) en el caso del inciso (a)
anterior, en la fecha del cese de la publicacion por un periodo de
al menos 5 Dias Habiles o deje de existir, (2) en el caso de los
incisos (b) y (c) anteriores, en la fecha del cese de la publicacion
del EURIBOR o la interrupcion del EURIBOR, segin sea el
caso, (3) en el caso del inciso (d) anterior, en la fecha de la
prohibicién de uso del EURIBOR, (4) en el caso del inciso (e)
anterior, en la fecha con efecto a partir de la cual el EURIBOR
dejara de ser representativo (o el supervisor pertinente asi lo
considere) de su mercado subyacente pertinente y que se
especifique en la correspondiente declaracion publica, y, para
cada caso, no en la fecha de la declaracidén publica pertinente, y

(5) en el caso del inciso (f) anterior, en la fecha en que tal
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ilegalidad sea comunicada por la parte correspondiente. -----------

(i1) Tras el acaecimiento de un Evento de Modificacion del
Tipo de Referencia, la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta
del Fondo (actuando con el asesoramiento del Originador)
informara al Cedente y a la Entidad de Contrapartida del
Contrato de Cobertura de Tipos de Interés del mismo y designara
un agente de determinacidn del tipo para llevar a cabo las tareas a
que se refiere el apartado 4.8.4 de la Nota de Valores y la
presente Estipulacion (el “Agente de Determinacion del Tipo™).

(i11)) El Agente de Determinacion del Tipo determinara un
tipo de interés basico alternativo (el “Tipo de Referencia
Alternativo”) que reemplazard al EURIBOR como Tipo de
Referencia de los Bonos y del Préstamo Subordinado, asi como
las modificaciones de los Documentos de la Operacion que deba
realizar la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
en la medida en que sean necesarias o convenientes para facilitar
dicho cambio (la “Modificacion del Tipo de Referencia”),
siempre y cuando no se efectiie ninguna Modificacion del Tipo
de Referencia a menos que el Agente de Determinacion del Tipo

haya determinado y confirmado por escrito a la Sociedad Gestora

(a) dicha Modificacion del Tipo de Referencia se esta
llevando a cabo debido al acaecimiento de un Evento de

Modificacién del Tipo de Referencia y, en cada caso, dicha
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modificacion se requiere uUnicamente para tal fin y se ha
redactado Gnicamente a tal efecto; y -----------========mmmmmmmmmeee -

(b) tal Tipo de Referencia sea: ---------=========—====mmmommeee-

I. un tipo de interés basico publicado, avalado, aprobado o
reconocido por la autoridad reguladora competente o por
cualquier bolsa de valores en la que coticen los Bonos o por
cualquier comité, grupo de trabajo, organismo del sector
reconocido nacional o internacionalmente que represente a los
participantes en el mercado de titulizacion de activos en general u
otro organismo pertinente establecido, patrocinado o aprobado
por cualquiera de los anteriores; 0---------====-=====—==mmmmoemmm -

II. un tipo de interés basico utilizado en un namero
significativo de nuevas emisiones de bonos de titulizacion a tipo
variable garantizados por activos denominados en euros antes de
la fecha de entrada en vigor de dicha Modificacién del Tipo de
Referencia; 0 ——=-===mmmmmm e e e

III. un tipo de interés basico utilizado en una nueva emision
de bonos de titulizacion a tipo variable denominados en euros y
con garantia de activos, en la que el originador de los activos de
que se trate sea SCF o una filial de su grupo bancario; 0 -----------

IV. cualquier otro tipo de interés basico que el Agente de

Determinacion del Tipo determine razonablemente (y en relacioén
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con la cual el Agente de Determinacion del Tipo haya
proporcionado a la Sociedad Gestora una justificacién razonable
de su determinacion), ==----========mmmmm o

siempre que, a efectos aclaratorios (A) en cada caso, la
modificacion del Tipo de Referencia Alternativo no sea, a juicio
de la Sociedad Gestora, materialmente perjudicial para los
intereses de los Bonistas y del Prestamista bajo el Préstamo
Subordinado; y (B) para evitar dudas, el Agente de
Determinacion del Tipo podra proponer un Tipo de Referencia
Alternativo en més de una ocasion, siempre que se cumplan las
condiciones establecidas en este parrafo (iii), y (C) el Tipo de
Referencia Alternativo debera cumplir con los requisitos del
Reglamento de Referencia. -----------====~~== oo

Mediante la suscripcion de los Bonos, cada Bonista
reconoce y acepta las modificaciones de los Documentos de la
Operacion realizadas por la Sociedad Gestora, en nombre y por
cuenta del Fondo, que sean necesarias o convenientes para
facilitar la Modificacion del Tipo de Referencia. -------------------

(iv) No debera realizarse ninguna Modificacién del Tipo de
Referencia a menos que: —------==========mmmom oo

(a) la Operacion de Cobertura de Tipos de Interés sea
enmendada o modificada para alinear los Tipos de Referencia
aplicables de los Bonos con Rating, la Operacion de Cobertura de

Tipos de Interés y dicha enmienda o modificacion surta efecto al
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mismo tiempo que la Modificacion del Tipo de Referencia surta

(b) el Cedente pague (o concierte los pagos) de todas las
tasas, costes y gastos (incluyendo gastos legales) incurridos
debidamente por la Sociedad Gestora y cualquier otra parte
aplicable, incluyendo, sin limitacion, cualquiera de las Partes de
la Operacion, en conexion con tales modificaciones. Para evitar
dudas, dichos costes no incluirdn ningiin importe relativo a la
reduccion de los intereses pagaderos a un Bonista ni a la
modificacion del importe adeudado a la Entidad de Contrapartida
del Contrato de Cobertura ni a la modificacion del valor de
mercado de la Operacion de Cobertura de Tipos de Interés; y -----

(c) con respecto a cada Agencia de Calificacion, la Sociedad
Gestora haya notificado a tal Agencia de Calificacion la
modificacion propuesta y, que en opiniébn razonable de la
Sociedad Gestora, eclaborada sobre la base de la debida
consideracion y consulta con la Agencia de Calificacion
(incluida, en su caso, la confirmacién verbal o escrita (segliin sea
el caso) de una persona debidamente autorizada de tal Agencia de
Calificacion), dicha modificacion no dara lugar a (1) una rebaja,
retirada o suspension de las calificaciones actuales asignadas en

ese momento a los Bonos con Rating por parte de tal Agencia de
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Calificacién, ni a (2) que la Agencia de Calificacion haya
colocado a los Bonos con Rating en calificaciéon de vigilancia
negativa (0 equivalente). -------=======-m=mmmmm -

(v) Al implementar cualquier modificacion de conformidad
con el apartado 4.8.4 de la Nota de Valores y la presente
Estipulacion, el Agente de Determinacion del Tipo, la Sociedad
Gestora y el Cedente, segiin corresponda, actuaran de buena fe y
(en ausencia de negligencia grave o mala conducta intencionada)
no tendran responsabilidad alguna ante los Bonistas ni ante
NINGUNA Otra PArte, ===-=====mmmmm oo oo

(vi) Si no se produce una Modificacion del Tipo de
Referencia como resultado de la aplicacion del parrafo (iii)
anterior, y mientras la Sociedad Gestora (actuando con el
asesoramiento del Cedente) considere que un Evento de
Modificacion del Tipo de Referencia continua, la Sociedad
Gestora podra o, a peticion del Cedente, deberd iniciar el
procedimiento para una Modificacion del Tipo de Referencia tal
como se establece en el apartado 4.8.4 de la Nota de Valores y la
presente Estipulacion. --------==-——==m oo

(vi) Cualquier modificacion de conformidad con el
apartado 4.8.4 de la Nota de Valores y la presente Estipulacion
debe cumplir con las normas de cualquier bolsa de valores en la
que los Bonos coticen o se admitan a cotizacion de vez en cuando

y puede realizarse en mas de una ocasion. -------------===---=--——---
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(viii) Mientras una Modificacion del Tipo de Referencia no
se considere definitiva y vinculante de acuerdo con el apartado
4.8.4 de la Nota de Valores y la presente Estipulacion, el Tipo de
Referencia aplicable a los Bonos sera igual al ultimo Tipo de
Referencia disponible en la tasa de pantalla pertinente aplicable
de acuerdo con el parrafo (i) anterior. ------=---========-cmmmcemmeee -

(ix) El apartado 4.8.4 de la Nota de Valores y la presente
Estipulacion se entenderan sin perjuicio de la aplicacion de
cualquier interés superior en virtud de la legislacion obligatoria
aplicable. -=---======= e

(x) La Sociedad Gestora, actuando en nombre y por cuenta
del Fondo, debera notificar al Agente de Pagos, por escrito, con
al menos 10 Dias Habiles de antelacién, la propuesta de
Modificacion del Tipo de Referencia antes de publicar un
Anuncio de Modificacion del Tipo de Referencia.-------------------

(xi) La Sociedad Gestora, actuando en nombre y por cuenta
del Fondo, debera comunicar a los Bonistas el Anuncio de
Modificacion del Tipo de Referencia, con una antelacion minima
de 40 dias naturales antes de la fecha en la que se propone que la
Modificacion del Tipo de Referencia entre en vigor (siendo dicho
plazo no inferior a 10 Dias Hébiles antes de la siguiente Fecha de

Determinacion). =============m oo



(xi1) Los Bonistas que representen al menos el 10% del
Saldo Vivo de Principal de la Clase Méas Senior de los Bonos en
la Fecha de Registro de la Modificacion del Tipo de Referencia,
dentro del periodo de notificacion, no deberan haber indicado por
escrito a la Sociedad Gestora (actuando en nombre del Fondo), (o
de otro modo no deben haber dado instrucciones al Agente de
Pagos de acuerdo con la practica vigente en ese momento de
cualquier sistema de compensacion aplicable a través del cual
pueda mantenerse dicha Clase Mas Senior de los Bonos) que no
consienten la Modificacion del Tipo de Referencia. ----------------

Derechos de consentimiento negativo de los Bonistas -------

Si los Bonistas que representan al menos un 10 por ciento
del Saldo Vivo de Principal de la Clase Mas Senior de los Bonos
en la Fecha de Registro de la Modificacion del Tipo de
Referencia han dirigido un escrito a la Sociedad Gestora
(actuando en nombre del Fondo) (o de otro modo al Agente de
Pagos de acuerdo con la practica actual de cualquier sistema de
compensacion aplicable a través del cual puedan mantenerse
dichos Bonos de la Clase Mas Senior de los Bonos), dentro del
periodo de notificacion, indicando que no consienten la
Modificacion del Tipo de Referencia, entonces la Modificacion
del Tipo de Referencia propuesta no se llevard a cabo y el
apartado (vii1) serd de aplicacion. ---------===-mmmmmmmmmm oo

A estos efectos: ——-==mmmmmmmm o



“Anuncio de Modificacion del Tipo de Referencia”
significa una notificacion escrita de la Sociedad Gestora,
actuando en nombre y por cuenta del Emisor, dirigida a los
Bonistas, informando de una propuesta de Modificacion del Tipo
de Referencia que confirme lo siguiente:----------===---==--——-o———-

(1) la fecha en la que se propone que surta efecto la
Modificacién del Tipo de Referencia; ------------==--==--=omoemenue-

(11) el periodo durante el cual los Bonistas de la Clase Mas
Senior de los Bonos que sean Bonistas en la Fecha de Registro de
la Modificacion del Tipo de Referencia pueden oponerse a la
Modificacion del Tipo de Referencia (cuyo periodo de
notificacion comenzard al menos 40 dias naturales antes de la
fecha en la que se proponga la Modificaciéon del Tipo de
Referencia y continuard durante un periodo no menor a 30 dias
naturales) y el método por el que pueden oponerse; -----------------

(ii1) el Evento o Eventos de Modificacion del Tipo de
Referencia que se hayan producido o se produzcan;-----------------

(iv) el Tipo de Referencia Alternativo que se propone
adoptar de conformidad con el apartado 4.8.4 (iii) de la Nota de
Valores y la justificacion de la eleccion del Tipo de Referencia
Alternativo propuesto; —=--=============mmm oo

(v) detalles de cualquier modificacion que la Sociedad
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Gestora, actuando en nombre y por cuenta del Emisor, haya
acordado realizar en cualquier acuerdo de cobertura en el que sea
parte con el fin de alinear dicho acuerdo de cobertura con la
Modificacion del Tipo de Referencia propuesta o, cuando no
haya sido posible acordar dichas modificaciones con las
contrapartes de la cobertura, por qué no ha sido posible dicho
acuerdo y el efecto que esto puede tener en la operacion (en
opinién del Agente de Determinacion del Tipo); y -----------------

(vi) detalles de (a) cualquier modificacion que la Sociedad
Gestora, actuando en nombre y por cuenta del Emisor, proponga
introducir en estas condiciones o en cualquier otro Documento de
la Operacién y (b) cualquier documento nuevo, complementario
o adicional que la Sociedad Gestora, actuando en nombre y por
cuenta del Emisor, se proponga suscribir para facilitar los
cambios previstos en el apartado 4.8.4 de la Nota de Valores. ----

“Fecha de Registro de la Modificacion del Tipo de
Referencia” significa la fecha especificada como Fecha de
Registro de Modificacion del Tipo de Referencia en el Anuncio
de Modificacion del Tipo de Referencia. --------------=-----cee -

9.5.5 Célculo de los intereses sobre los Bonos ----------------

El interés a pagar respecto de cada Bono, en cada Fecha de
Pago por cada Periodo de Devengo de Intereses se calculard de
conformidad con la siguiente formula: ---------===---===mmmcemmmeme-

[ =P*R/100*d/360
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I = Intereses a pagar respecto de cada Bono en una Fecha de
Pago determinada, redondeado (en su caso) al segundo decimal
mas cercano, redondeando el 0,005 hacia arriba. -------====-----oo--

P = Saldo Vivo de Principal de los Bonos en la Fecha de
Determinacion anterior a dicha Fecha de Pago. ----------------------

R = tipo de interés nominal, expresado como porcentaje.-----

d = Numero de dias naturales efectivamente transcurridos de
cada Periodo de Devengo de Intereses. ---------=========mmmmmcmmmeu-

9.5.6 Plazo de caducidad de las reclamaciones de intereses y
de reembolso del principal.------===-======mmmm e

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

En el caso de que, en una Fecha de Pago, el Fondo no pueda

-147-



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

Los importes diferidos no devengaran intereses adicionales
(ni ordinarios ni de demora), ni seran afiadidos como Saldo Vivo
de Principal de los Bonos. ===-=======mmmmmmmm e

El Fondo, por conducto de la Sociedad Gestora, no podra
diferir el pago de intereses sobre los Bonos mas alla de la Fecha
de Vencimiento Legal del Fondo (con sujecion a la Convencidon
del Siguiente Dia Habil Modificado). Ocurrida la liquidacién del
Fondo (incluyendo la Fecha de Vencimiento Legal), tras la
distribucion final de los Fondos Disponibles, los Bonistas no
tendran ninguna reclamacion contra el Fondo con respecto a las
cantidades pendientes de pago y dichas cantidades pendientes de

pago seran liquidadas en su totalidad. -------------===-—==cmmeeee—-
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Sin embargo, si en cualquier Fecha de Pago, el Fondo
incumple en el pago de intereses vencidos y exigibles en relacion
con la Clase Més Senior de Bonos (salvo que los Bonos de la
Clase D sean la Clase Mas Senior de Bonos) y dicho
incumplimiento se mantenga durante un periodo de cinco (5)
Dias Habiles, la Sociedad Gestora declarara el acaecimiento de
un Evento de Incumplimiento del Emisor (que conllevara la
Liquidacion Anticipada del Fondo salvo que los Bonistas que
representen un 10 por ciento del Saldo Vivo de Principal de la
Clase Mas Senior de Bonos le instruyan de otra forma).

9.5.7 Fechas de pago y periodos de intereses -------------------

El interés respecto de los Bonos se devengara a diario y se
pagaré en euros al mes vencido el 17 de diciembre, 17 de marzo,
17 de junio, y 17 de septiembre de cada afio (cada uno, una
“Fecha de Pago”) (con sujecion a la Convencidn del Siguiente
Dia Habil Modificado), bien entendido que la primera Fecha de
Pago serd el 20 de diciembre de 2024 (la “Primera Fecha de
Pago”) respecto del Periodo de Devengo de Intereses (segin
dicho término se define mas adelante) inmediatamente anterior,
de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos aplicable, y
se calculara sobre la base del nimero efectivo de dias naturales

transcurridos y sobre un afio de 360 dias. -----------====--===mmmoeem—-
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Por “Convencion del Siguiente Dia Habil Modificado”
serd de aplicacion a todos los Bonos y se entenderd la convencion
en virtud de la cual, si una Fecha de Pago o la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo no es un Dia Habil, dicha fecha se
aplazara hasta el siguiente dia que sea un Dia Habil, salvo que
con ello caiga en el siguiente mes natural, en cuyo caso la fecha
se adelantaré al Dia Héabil inmediatamente anterior. ----------------

A estos efectos, por “Dia Habil” se entendera un dia que
sea un Dia Habil T2, y que no sea (i) un sadbado, (ii) un domingo
o (ii1) un dia festivo oficial en Madrid (Espafia). --------------------

Por “Dia Habil T2” se entenderd un dia en el que esté
abierto el sistema de liquidacion bruta en tiempo real operado por
el Eurosistema (T2), o cualquier sistema sucesor.-------------------

El plazo de los Bonos se dividira en periodos de intereses
sucesivos que comprendan los dias naturales que efectivamente
hayan transcurrido entre cada Fecha de Pago (cada uno un
“Periodo de Devengo de Intereses”). Cada Periodo de Devengo
de Intereses se iniciard en la Fecha de Pago anterior (inclusive) y
finalizard en dicha Fecha de Pago (exclusive). Excepcionalmente,

(1) el primer Periodo de Devengo de Intereses comenzaré en
la Fecha de Desembolso (inclusive) y terminard en la Primera
Fecha de Pago (exclusive) (el “Periodo de Devengo de
Intereses Inicial”); y-----------mmmmm oo

(1) el ultimo Periodo de Devengo de Intereses comenzara en
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la ultima Fecha de Pago antes de la liquidacion del Fondo
(inclusive) y terminard en la fecha en la que los Bonos hayan sido
amortizados de conformidad con lo establecido en esta Escritura
y el Folleto o, si resulta de aplicacion, en las Fecha de
Vencimiento Legal (excluida).-------====-===mmmeemmmmoem e

En el caso de que, en una Fecha de Pago, el Fondo no pueda
pagar total o parcialmente los intereses devengados sobre los
Bonos, de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos de
Intereses Pre-Liquidacion o con el Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacién que se establece en los apartados 3.4.7.2 0 3.4.7.3
de la Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucion, respectivamente, los importes no
pagados se pagaran en la siguiente Fecha de Pago en la que el
Fondo disponga de Fondos Disponibles suficientes para hacerlo
inmediatamente antes del pago de la misma Clase para el nuevo
periodo y sin que se devenguen intereses suplementarios o
moratorios, de conformidad con el citado Orden de Prelacion de
Pagos de Intereses Pre-Liquidacion o con el Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacion. =---=--=======-mmmmmmmm oo

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

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

Los intereses devengados y no pagados bajo los Bonos no
devengaran intereses adicionales ni intereses de demora y no se
anadiran al Saldo Vivo de Principal de los Bonos. -----------------

Los pagos se efectuaran por conducto del Agente de Pagos,
que utilizara a Iberclear y sus instituciones participantes para
distribuir los importes a los Bonistas, de conformidad con los
procedimientos que tiene establecidos. El pago de intereses y la
amortizacion de principal se notificara por la Sociedad Gestora a
los Bonistas en los casos y con el preaviso establecido para cada
situacion que se describe en el apartado 4.2.1 de la Informacion
Adicional y la Estipulacion 17 de la presente Escritura de
CONSLITUCION. === mmm o oo oo

9.5.8 Agente de Calculo ------=====-===mmmmemm oo

La Sociedad Gestora determinard el Tipo de Interés
aplicable a los Bonos para el Periodo de Devengo de Intereses
basandose en la informacion facilitada por el Proveedor de
EURIBOR. === mm oo e e

9.5.9 Cuenta de Déficit de Principal.

General: ——--—-- e



La Sociedad Gestora (actuando en nombre y por cuenta del
Emisor) establecera la Cuenta de Déficit de Principal para dejar
constancia de cualquier déficit o insuficiencia entre el Saldo Vivo
de los Derechos de Crédito y el Saldo Vivo de los Bonos. La
Cuenta de Déficit de Principal registrara en cada Fecha de Pago
para el Periodo de Devengo de Intereses pertinente como cargo
cualquier Importe de Fallidos y/o cualesquiera Importes
Adicionales de Principal y como abono cualesquiera importes
pagados en virtud del punto octavo del Orden de Prelacion de
Pagos de Intereses Pre-Liquidacion y que estard compuesto por la
Sub-cuenta de Déficit de Principal de Clase A, la Sub-cuenta de
Déficit de Principal de Clase B y la Sub-cuenta de Déficit de
Principal de Clase C. =---======mmmmm e

Cargos de las Sub-cuentas de Déficit: -----------===--mmmmmmem-

En cada Fecha de Pago, y antes de cualquier distribucion
efectiva de Fondos Disponibles por aplicacion del Orden de
Prelacion de Pagos correspondiente se cargara en las
correspondientes Sub-cuentas de Déficit de Principal el Importe
de Fallidos para el Periodo de Determinacién pertinente y/o
cualquier Importe Adicional de Principal en relacion con la
Fecha de Pago pertinente en el siguiente orden de prioridad

secuencial INVers0: ===========mmm oo



(1) en primer lugar, se cargara en la Sub-cuenta de Déficit de
Principal de la Clase C, el Importe de Fallidos para el Periodo de
Determinacion correspondiente y/o cualquier Importe Adicional

de Principal hasta el Saldo Vivo de Principal de los Bonos de la

(i1) en segundo lugar, se cargard en la Sub-cuenta de Déficit
de Principal de la Clase B, el Importe de Fallidos para el Periodo
de Determinacion correspondiente y/o cualquier Importe
Adicional de Principal hasta el Saldo Vivo de Principal de los
Bonos de la Clase B; ~======— e

(i11) en tercer lugar, se cargard en la Sub-cuenta de Déficit
de Principal de la Clase A, el Importe de Fallidos para el Periodo
de Determinacion correspondiente y/o cualquier Importe
Adicional de Principal hasta el Saldo Vivo de Principal de los
Bonos de la Clase A; ———————mmmmmmmmmm e

Abonos en las Sub-cuentas de Déficit: ------------=mmmmmmmamv

Las correspondientes Sub-cuentas se acreditaran utilizando
los Fondos Disponibles de Intereses de acuerdo con el octavo
punto del Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-
Liquidacion y en orden secuencial en cada caso hasta un importe
que se haya registrado como cargo en la correspondiente Sub-
cuenta de Déficit de Principal en dicha Fecha de Pago y que no
haya sido subsanado previamente: ----------==========mmmmmmmmmme-

(1) en primer lugar, a la Sub-cuenta de Déficit de Principal
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de la Clase A, hasta que el saldo deudor se reduzca a cero; --------

(11) en segundo lugar, a la Sub-cuenta de Déficit de Principal
de la Clase B, hasta que el saldo deudor se reduzca a cero; y ------

(i11) en tercer lugar, a la Sub-cuenta de Déficit de Principal
de la Clase C, hasta que el saldo deudor se reduzca a cero.---------

“Importes Adicional de Principal” significa, en cada
Fecha de Determinacion, si la Sociedad Gestora determina que se
produciria un Déficit de Pagos Senior en la Fecha de Pago
inmediatamente posterior, el importe de los Fondos Disponibles
de Principal para su aplicacion de conformidad con el punto uno
(1) del Orden de Prelacion de Pagos de Principal Pre-Liquidacion
para pagar los puntos uno (1) a cinco (5) del Orden de Prelacion
de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion, o si se ha aplicado el
Orden de Relacion de Pagos por Cambios Regulatorio tras el
ejercicio por parte del Cedente de la Opcion de Amortizacion
Parcial por Cambio Regulatorio, los puntos uno (1) a tres (3) del
Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion en
caso de Préstamo del Cedente, calculado por la Sociedad
L€ N 1) B

“Déficit de Pagos Senior” significa, en cualquier Fecha de
Pago, una cantidad igual a cualquier déficit en los Fondos de

Intereses Disponibles para pagar los items del primero al quinto
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(inclusive) del Orden de Prelaciéon de Pagos de Intereses Pre-
Liquidacion o, tras la aplicacion del Orden de Prelacion de Pagos
de Opcion de Compra por Cambio Regulatorio, los items del
primero al tercero (inclusive) del Orden de Prelacion de Pagos de
Intereses Pre-Liquidacion. Cualesquiera Fondos de Principal
Disponibles aplicado como Importe Adicional de Principal se
registrarda como un débito en la Cuenta de Déficit de Principal
correspondiente.

9.6 Amortizacion de los Bonos. --------=======mmmmmmmmmmemee o

9.6.1 Precio de amortizacion. -----=---======mmmmmmmmmmmm oo
El precio de amortizacion de los Bonos sera de CIEN MIL
EUROS (100.000 €) por Bono, equivalente a su valor nominal,
libre de cargas e impuestos indirectos para el Bonista, a pagar
progresivamente en cada Fecha de Pago de principal, segiin se
establece en los apartados siguientes. --------==-========--=emmemmem—-
Todos y cada uno de los Bonos de cada Clase seran
amortizados en igual cuantia mediante la reduccion del nominal
de cada uno de ellos ~---==-===m=mmm oo
9.6.2 Fecha y forma de amortizacion.----------==---==-------——-
El vencimiento final de los Bonos se producira en la fecha
en la cual se hayan amortizado totalmente o en la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo (con sujecion a la Convencion del
siguiente Dia Habil Modificado), sin perjuicio de que la Sociedad

Gestora pueda amortizar la emision de los Bonos, tras el ejercicio
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del Cedente de una Opcién del Cedente antes de la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo de conformidad con lo dispuesto
los apartados 4.4.3.1 y 4.4.3.2 del Documento de Registro o (si
resulta aplicable) tras un Supuesto de Incumplimiento del Emisor
de acuerdo con el apartado 4.4.3.3 del Documento de Registro o,
respecto de los Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C y
los Bonos de la Clase D cuando el Cedente ejercite una Opcion
de Amortizacién Parcial Regulatoria tras un Supuesto de Opcion
de Compra por Cambio Regulatorio. --------===---===-mmemmmeceee -

Los Bonos se amortizaran reduciendo su valor nominal en
cada Fecha de Pago hasta su total amortizacion de conformidad
con las normas ordinarias de amortizacién que se establecen mas
adelante en el apartado 4.9.2.1 y siguiendo el Orden de Prelacion
de Pagos de Principal Pre-Liquidacién o del Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacion establecidos en los apartados 3.4.7.2 y
3.4.7.3 respectivamente, de la Informacion Adicional y la
Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion, y
siempre que el Fondo disponga de suficientes Fondos
Disponibles a tal efecto. -----===========mmmomm e

9.6.3 Reglas de amortizacion.------=============mmmmmmmmmmmm oo

A) DURANTE EL PERIODO DE RECARGA -------------

Durante el Periodo de Recarga, los Bonistas solo recibiran
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pagos de intereses sobre los Bonos en la Fecha de Pago y no
recibiran pagos de principal, excepto como se describe en el
apartado 4.6.3.1 de la Nota de Valores.-------=-======-mmmmmmmemee-

Como se establece en el apartado 3.4.7.2.6 de Ila
Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente
Escritura, el Importe Objetivo de Amortizacion de Principal serd
aplicadO: —-==-mmmm

(1) primero, a pagar la porcion del Importe de Adquisicion
de los Derechos de Crédito Adicionales correspondiente al
Principal de los Derechos de Crédito, siempre que el Cedente
haya ofrecido suficientes Derechos de Crédito Adicionales (que
cumplan con los Criterios de Elegibilidad) para ser asignados al
Fondo; y

(i1)) segundo, si los Fondos de Principal Disponibles
restantes después del pago de la porcion del Importe de
Adquisicion de los Derechos de Créditos Adicionales
correspondiente al Principal de los Derechos de Crédito exceden
los CIEN MIL EUROS (€100,000), todos esos Fondos de
Principal Disponibles de Principal restantes se aplicaran para
amortizar de manera proporcional los Bonos con Rating. Si los
Fondos de Principal Disponibles restantes después del pago de la
porcion del Importe de Adquisicion de los Derechos de Crédito
Adicionales correspondiente al Principal de los Derechos de

Crédito no exceden los CIEN MIL EUROS (€ 100,000), la
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cantidad correspondiente permanecera depositada en la Cuenta
de Tesoreria para ser utilizado como Fondos de Principal
Disponibles en las proximas Fechas de Pago.

El “Periodo de Recarga” significa el periodo que tiene
lugar desde la Fecha de Constitucion (excluida) hasta la Fecha de
Terminacion del Periodo de Recarga.-----------==-====—-cmmmcemeeee -

“Fecha de Terminacion del Periodo de Recarga” significa
la primera de las siguientes fechas: (1) la Primera Fecha de Pago
(incluida), y (i1) la fecha en que se produzca un Evento de
Terminacion Anticipada del Periodo de Recarga (excluida). ------

En la Fecha de Determinacion pertinente, durante el Periodo
de Recarga, si se produce cualquiera de los siguientes
acontecimientos, entre otros, se entendera producido un “Evento
de Terminacion Anticipada del Periodo de Recarga”;-----------

(1) que tenga lugar un Evento de Subordinacion; o ------------

(i1) que la normativa fiscal se modifique de forma que la
cesion de los Derechos de Crédito Adicionales resultase ser
excesivamente onerosa para el Cedente; 0 --------========mmcmmmmmmmem

(i11) en la Fecha de Determinacion inmediatamente anterior
a la Primera Fecha de Pago el Saldo Vivo de los Derechos de
Crédito no Fallidos sea inferior al noventa por ciento (90%) del

Saldo Vivo de Principal de los Bonos con Rating en la Fecha de
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Desembolso. ~===========mm e
B) UNA VEZ EL PERIODO DE RECARGA
FINALIZA:

(i) Durante el Periodo de Amortizacion a Pro-Rata-------

Durante el Periodo de Amortizacion a Prorrata, la
amortizacion ordinaria de los Bonos de la Clase A, de los Bonos
de la Clase B y de los Bonos de la Clase C, sera realizado con el
remanente de los Fondos Disponibles de Principal y pari passu y
a prorrata, sin preferencia ni prioridad entre si, manteniendo el
segundo (2°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de
Principal Pre-Liquidacion previsto en el apartado 3.4.7.2 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucion. -----===========mmmmmmm oo

Esta amortizacién se efectuard por un importe igual al
Importe Objetivo de Amortizacidon a Pro-Rata, segin lo previsto
en el apartado 4.6.3.1 de la Nota de Valores. ----------=--====-----—-

Los Bonos de la Clase D seran amortizados en cada Fecha
de Pago aplicando todos los Fondos Disponibles de Intereses tras
el pago de los conceptos de mayor prioridad hasta que los Bonos
de la Clase D estén totalmente amortizados de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion
establecido en el apartado 3.4.7.2 de la Informacion Adicional
del Folleto y la Estipulacion 19 de la presente Escritura. ----------

(ii) Durante el Periodo de Amortizacion Secuencial ------
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Una vez producido un Evento de Subordinacion, los Bonos
de la Clase A, los Bonos de la Clase B y los Bonos de la Clase C,
se amortizaran utilizando los Fondos Disponibles de Principal
remanentes y de manera consecutiva conforme al Orden de
Prelacion de Pagos de Principal Pre-Liquidacion que se establece
en el apartado 3.4.7.2 de la Informacion Adicional y la
Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion de
manera que los Fondos Disponibles remanentes tras la aplicacion
del item (1) del Orden de Prelacion de Pagos de Principal Pre-
Liquidacion se apliquen (i) en primer lugar, para amortizar los
Bonos de la Clase A hasta su total amortizacion, (ii) en segundo
lugar, para amortizar los Bonos de la Clase B hasta su total
amortizacion, y (iii) en tercer lugar, para amortizar los Bonos
Clase C hasta su total amortizacion.

Los Bonos de la Clase D serdn amortizados de forma
“turbo” en cada Fecha de Pago aplicando todos los Fondos
Disponibles de Intereses (tras el pago de todos los conceptos de
mayor prioridad) hasta que los Bonos de la Clase D hayan sido
completamente amortizados de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion previsto en el

apartado 3.4.7.2 de la Informacidon Adicional y la Estipulacion



Durante el Periodo de Amortizacion Secuencial, cada una de
las Clases de bonos se amortizaran dentro del segundo (2°) lugar
en el Orden de Prelacion de Pagos de Principal Pre-Liquidacion
(tal y como se especifica en la Estipulacion 19, en la seccion
“Tras el Periodo de Recarga”) en el siguiente orden: --------------

(1) Los Bonos de la Clase A tendran un rango pari passu 'y a
prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre
los Bonos de la Clase B y los Bonos de la Clase C.-----------------

(i1) Los Bonos de Clase B tendran un rango pari passu 'y a
prorrata, sin preferencia ni prioridad entre si y con prioridad
sobre los Bonos de la Clase C, pero subordinados a los Bonos de
la Clase A ===mmmmmmm e e

(i11) Los Bonos de la Clase C tendran un rango pari passu 'y
a prorrata, sin preferencia o prioridad entre si, pero subordinados
a los Bonos de la Clase A y a los Bonos de la Clase B; y ----------

(iv) Los Bonos de la Clase D tendran un rango pari passu 'y
a prorrata, sin preferencia o prioridad entre si. No obstante, los
Bonos de Clase D se amortizardn en cada Fecha de Pago
aplicando todos los Fondos Disponibles de Intereses remanentes
tras el pago de todos los conceptos de mayor prioridad que los
Bonos de Clase D hasta que estos sean totalmente amortizados.
En la Fecha de Pago en la que un Evento de Liquidacion haya
tenido lugar (y en adelante), o en la Fecha de Vencimiento Legal,

los Bonos de la Clase D se amortizaran mediante la aplicacién
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del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion regulado en la
seccion 3.4.7.3 de la Informacion Adicional y la cldusula 19.4 de
la Escritura, y los Bonos con Rating se beneficiaran de la
subordinacion de los Bonos de la Clase D. Una vez que los
Bonos de Clase D sean totalmente amortizados, dicha
subordinacion de la Clase D ya no sera de aplicacion. --------------

EVENTOS DE SUBORDINACION

El acaecimiento de cualquiera de los siguientes
acontecimientos respecto de cualquier Fecha de Determinacion
antes de la Fecha de Vencimiento Legal, constituird un supuesto
de subordinacion (cada uno de ellos, el “Evento de
Subordinacion”): ----------- -

(1) que se produzca un Evento de Insolvencia respecto del
Cedente; 0 ====mmmmmmmm e

(i1) que la Ratio de Pérdida Acumulada exceda en cualquier
Fecha de Determinacion: =--------==-==mmmmmmmmm oo

(a) en diciembre de 2024, 0,275%; --------========mmmmmemmmme

(b) en marzo de 2025, 0,55%; -------==mmmmmommmmmem e

(c) en junio de 2025, 0,96%; ------===-==mmmmmmmm -

(d) en septiembre de 2025, 1,30%; ---------==============mmmmm-

(e) en diciembre de 2025, 1,375%; --------==-=m==mmmmmmmm -

(f) en marzo de 2026, 1,65%; ~---=----========mmmmmemm e
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(g) en junio de 2026, 1,93%; --------mmmmmmmmmm e
(h) en septiembre de 2026, 2,20%; ------===-======mmmmmmemm--
(1) desde diciembre de 2026 hasta junio de 2028 (inclusive),

(i11) que el balance de cargo de la Sub-cuenta de Déficit de
Principal de Bonos de la Clase C después de la aplicacion de los
Fondos Disponibles de Intereses en la Fecha de Pago siguiente
exceda el 0,25% del Saldo Vivo de los Derechos de Créditos en
dicha Fecha de Determinacion; 0 -----=========mmmmmmmmmmmeeeeee

(iv) que el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito incluidos
en la Cartera Total derivados de Préstamos concedidos al mismo
Deudor en dicha Fecha de Determinacion, sea igual o superior al
2% del Saldo Vivo de la Cartera Total en dicha Fecha de
Determinacion; O ===========mm e e

(v) que el Cedente incumpla o no observe cualquiera de las
obligaciones que le incumben con arreglo a cualquiera de los
Documentos de la Operacion en los que es parte (salvo que dicho
incumplimiento se subsane en el plazo de cinco (5) Dias Habiles
o antes de la Fecha de Compra); 0---------=========-—-cmmmoem -

(vi) que se produzca un Evento de Sustitucion del
Administrador; 0 =========mm e

(vit) que se produzca un Evento de Descenso de

Calificacion de la Entidad de Contrapartida del Contrato de
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Cobertura y que no se ponga en practica en el plazo previsto a tal
efecto ninguno de los recursos previstos en el Contrato de
Cobertura; 0 ==-==mmmmmmm e oo

(viii) que se produzca una Opcion de Compra por un Clean-

Por “Ratio de Pérdida Acumulada” se entendera, a la
Fecha de Determinacion inmediatamente anterior a cualquier
Fecha de Pago, la relacion entre: ---------===-====-mmemmmemm -

(1) la suma agregada del Importe Fallido de los Derechos de
Crédito convertidos en Derechos de Crédito Fallidos desde la
Fecha de Constitucion hasta el final del Periodo de
Determinacion correspondiente, reducida en el importe de
Recuperaciones de Principal (incluyendo el Saldo Vivo de dichos
Derechos de Crédito Fallidos sin ninguna obligacion crediticia
material (importe de principal, intereses o comisiones) que haya
vencido hace mas de 90 dias naturales consecutivos, y aquellos
en los que ya no se considere probable que el Prestatario
correspondiente pague) durante dicho periodo respecto de dichos
Derechos de Crédito; y---=---===mmmmmmmmmmm oo

(11) la suma de (a) el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito

a la Fecha de Constitucién, y (b) el Saldo Vivo de los Derechos
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de Crédito Adicionales en la fecha de su respectiva cesion. -------

A efectos aclaratorios, para el calculo del numerador de la
ratio anterior, el Importe de Fallidos de cada Derecho de Crédito
Fallido serd el del ultimo dia del Periodo de Determinacion
durante el cual el correspondiente Derecho de Crédito se
convirtié en un Derecho de Crédito Fallido. ----------------=--——----

Por “Evento de Insolvencia” se entenderd, respecto de
cualquier persona o entidad:--------==========mmmmmmmmm -

(1) una declaracion de concurso, incluida la presentacion de
cualquier solicitud de declaracion de concurso voluntario o
necesario o la adopcidn o aprobacion de cualquier resolucion que
la apruebe, y/o la presentaciéon de una solicitud conforme a los
articulos 585 a 593 de la Ley Concursal y/o la presentacion de
una solicitud de homologacién judicial conforme a los articulos
635 y siguientes de la Ley Concursal; -------==-======mmmmmmmmmmeem-

(i1) que dicha persona o entidad incurra en alguna de las
categorias previstas en el articulo 363 de la Ley de Sociedades de
Capital que exijan su disolucion, una vez transcurrido el plazo de
dos (2) meses previsto en el articulo 367 de la Ley de Sociedades
de Capital para subsanar la causa de disolucion; --------------------

(ii1) cualquier evento con respecto al que, conforme a las
leyes aplicables de cualquier jurisdiccidon, tenga un efecto
analogo a cualquiera de los eventos especificados en los parrafos

ANEETIOTES === === === o = o o o o o



(iv) dicha persona o entidad no pueda o admita su
incapacidad para pagar sus deudas a su vencimiento; ---------------

(v) dicha persona o entidad sea considerada, o declarada por
un tribunal competente, insolvente o incapaz de pagar sus deudas
en el momento en que vencen con arreglo a la legislacion
espafiola o bajo las leyes aplicables en la legislacion en la que se
ha constituido; O ====mmmmmmmmmmm e

(vi) dicha persona suspenda o amenace (mediante
notificacidon por escrito) con suspender el pago de sus deudas en
su totalidad, generalmente a medida que vencen. --------------------

9.6.4 Reglas de amortizacion anticipada de todos los Bonos

emitidos.

Tras el acaecimiento de un Evento de Liquidacion, los
Bonos se amortizaran de forma secuencial de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion que se establece en
el apartado 3.4.7.3 de la Informacion Adicional y la Estipulacion
19 de la presente Escritura de Constitucion, de la siguiente
forma:

(1) Los Bonos de la Clase A tendran un rango pari passu 'y a
prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad sobre
los Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C y los Bonos de

la Clase D; —=====mmmmm e oo



(i1) Los Bonos de Clase B tendran un rango pari passu 'y a
prorrata, sin preferencia ni prioridad entre si y con prioridad
sobre los Bonos de la Clase C y los Bonos de la Clase D; ---------

(i11) Los Bonos de la Clase C tendran un rango pari passu 'y
a prorrata, sin preferencia o prioridad entre si y con prioridad
sobre los Bonos de la Clase D;------========e oo

(iv) Los Bonos de la Clase D tendran un rango pari passu 'y
a prorrata, sin preferencia o prioridad entre si.

“Evento de Liquidacion™ significa el acaecimiento de
cualquiera de los siguientes eventos: (i) no hay Derechos de
Crédito No Fallidos; (i1) la Sociedad Gestora procede a llevar a
cabo la Liquidacion Anticipada del Fondo de acuerdo con las
secciones 4.4.3.1, 4.4.3.2 0 4.4.3.3 del Documento de Registro; o
(i11) el acaecimiento de un Supuesto de Incumplimiento del
EmiSor, —=--mmmmm oo

A efectos aclaratorios, en caso de producirse alguno de los
eventos previstos en el apartado 4.4.3.1, 44.3.2 y 4.4.3.3 del
Documento de Registro y la Estipulacion 5 de la presente
Escritura de Constitucion, la Sociedad Gestora debera llevar a
cabo la Liquidacién Anticipada del Fondo y, asi, la Amortizacion
Anticipada de todos los Bonos emitidos y distribuird los Fondos
Disponibles de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacién que se establece en el apartado 3.4.7.3 de la

Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente
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Escritura de Constitucion. ==-============mmmmmmm oo
Sin embargo, en caso de que (a) ya no queden Derechos de
Crédito No Fallidos vivos o (b) que haya tenido lugar un Evento
de Incumplimiento del Emisor y al menos un 10 por ciento de los
Bonistas de la Clase Méas Senior hayan instruido a la Sociedad
Gestora para que no lleve a cabo la liquidacion anticipada del
Fondo, la Sociedad Gestora distribuira los Fondos Disponibles de
acuerdo con el Orden de Prioridad de Pagos de Liquidacion
establecido en el apartado 3.4.7.3 de la Informacion Adicional
(pero, en ambos casos, la Sociedad Gestora no llevard a cabo la
Liquidacion Anticipada del Fondo). -----------=--—-=mmeeee -
9.6.5 Fecha de Vencimiento Legal --------------=---=mmeeemeee
La Fecha de Vencimiento Legal del Fondo y, en
consecuencia, la amortizacion definitiva de los Bonos tendra
lugar el 17 de septiembre de 2038 (con sujecidon a la Convencion
del Siguiente Dia Héabil Modificada). El reembolso definitivo de
los Bonos en la Fecha de Vencimiento Legal tendrd lugar con
sujecion al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion que se
establece en el apartado 3.4.7.3 de la Informacién Adicional y la
Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion. ----------
9.6.6 Amortizacion opcional si se produce un Supuesto de

Opci6n de Compra por Cambio Regulatorio. ------------==-------——--
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Tras el acaecimiento de un Supuesto de Opcion de Compra
por Cambio Regulatorio, y sin perjuicio del derecho del Cedente
de solicitar la Liquidacion Anticipada del Fondo de acuerdo con
la seccidon 4.4.3.2 del Documento de Registro (esto es, la Opcidon
de Amortizacion Total por Cambio Regulatorio (Full Redemption
Regulatory Call)), el Cedente tendra el derecho (pero no la
obligacion) de solicitar a la Sociedad Gestora en cualquier Fecha
de Pago la amortizacion total (pero no en parte) los Bonos de la
Clase B, los Bonos de la Clase C y la amortizacién total o en
parte los Bonos de la Clase D de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion en caso de Cambio
Regulatorio segtn lo establecido en el apartado 3.4.7.2.7(A) de la
Informacion Adicional. Tras dicha amortizacion, si los Bonos de
la Clase D no han sido amortizados en su totalidad, cualesquiera
cantidades pendientes de pago en relacion con los mismos, seran
canceladas y dejaran de ser debidas por el Fondo. En este
escenario, el Fondo seguira existiendo hasta su cancelacion total
de conformidad con la seccién 4.4.4. del Documento de Registro.

Para que el Cedente pueda ejercer una Opcion de
Amortizacion Parcial Regulatoria cuando se produzca un
Supuesto de Opcion de Compra por Cambio Regulatorio, el
Cedente y la Sociedad Gestora tomaran las siguientes medidas: --

(1) el Cedente remitira notificacion por escrito a la Sociedad

Gestora comunicdndole la existencia de un Supuesto de Opcion
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de Compra por Cambio Regulatorio y solicitando a la Sociedad
Gestora que reembolse los Bonos de la Clase B, los Bonos de la
Clase C y los Bonos de la Clase D siempre que el Fondo
disponga de los fondos necesarios en la Fecha de Pago
correspondiente para liquidar los pasivos pendientes de los
Bonos de la Clase B y los Bonos de la Clase C en su totalidad; y -

(i1) la Sociedad Gestora informara entonces por escrito a las
Agencias de Calificacion de conformidad con lo establecido en el
apartado 4 de la Informacién Adicional y la Estipulacién 16 de la
presente Escritura de Constitucion, y a los Bonistas, de tal
amortizacion anticipada, con una antelacion no inferior a 30
(treinta) dias antes de la Fecha de Pago en la que tenga lugar el
vencimiento anticipado (la “Fecha de Amortizacion Anticipada
por Opcion de Compra por Cambio Regulatorio”),
publicando la correspondiente comunicaciéon de informacion
privilegiada u otra informacién relevante en la CNMV (la
“Notificacion de Amortizacion por Cambio Regulatorio™). ----

A maés tardar cuando se publique la Notificacion de
Amortizacion por Cambio Regulatorio, la Sociedad Gestora
notificard a los Bonistas que: -------=========mmmmmmmmm e

(1) el Supuesto de Opcion de Compra por Cambio

Regulatorio se mantiene y no se puede evitar adoptando medidas
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1aZONADIES; Y ===mmm e mm e oo

(1) que el Fondo llevard a cabo el vencimiento anticipado de
los Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase C, los Bonos de la
Clase D siempre que en dicha Fecha de Pago disponga de los
fondos necesarios para liquidar sus obligaciones pendientes con
respecto a los Bonos de la Clase B y los Bonos de la Clase C en
su totalidad tras haber efectuado los pagos con prioridad de rango
o pari passu, de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos
Pre-Liquidacion que se establece en el apartado 3.4.7.2 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucion. --=---======mmmmmmmmm oo

Por “Supuesto de Opcion de Compra por Cambio
Regulatorio” se entendera: --------==--==--=mmmmmmmmm -

(1) una promulgacion o aplicaciéon de, o suplemento,
enmienda o modificacion, o cambio en la legislacion, politica,
norma, directriz o regulacion de un Organo competente
internacional, europeo o nacional (lo que incluye el Banco
Central Europeo (BCE), la Autoridad de Reglamentacion
Prudenciales o cualquier otra autoridad competente reguladora o
supervisora internacional, europea o nacional) o la aplicacién o
interpretacion oficial o del parecer expresado por dicho 6rgano
competente respecto de dicha legislacion, regulacidon, normativa,
politica 0 directriz; 0 ==--=-=====m=mm oo

(i1)) Si el Cedente recibe una notificacion u otra
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comunicacion de una autoridad reguladora o supervisora respecto
de las operaciones que se contemplan en Documentos de la
OPeracion, —=-=========m ==

que, en cada caso, se produzca en la Fecha de Constitucion
o después de ella, y que provoque o pueda, a juicio razonable del
Cedente, provocar un cambio adverso significativo en la tasa de
rentabilidad sobre el capital del Fondo y/o del Cedente, o
incrementar  significativamente el coste o  reducir
significativamente el beneficio para el Cedente de las
operaciones que se contemplan en los Documentos de la
OPeracion. —=-========m oo

Tras el acaecimiento de un Supuesto de Cambio
Regulatorio, y solo en el caso de que haya Fondos Disponibles
para amortizar los Bonos con Rating pertinentes en su totalidad,
el Cedente tendrd el derecho (pero no la obligacion) de instruir a
la Sociedad Gestora (i) para que lleve a cabo la Liquidacion
Anticipada del Fondo y la Amortizacion Anticipada de los Bonos
de acuerdo con la Opcion de Amortizacion Parcial por Cambio
Regulatorio (Partial Redemption Regulatory Call) tras el
acaecimiento de un Supuesto de Opcion de Compra por Cambio
Regulatorio de acuerdo con la seccion 4.4.3.2 de la Informacién

Adicional, o (i1) de amortizar en su totalidad (pero no en parte)
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los Bonos de la Clase B y los Bonos de la Clase C y de amortizar
total o parcialmente los Bonos de la Clase D de acuerdo con la
Opcién de Amortizacion Parcial por Cambio Regulatorio (Partial
Redemption Regulatory Call) tras el acaecimiento de un
Supuesto de Opciéon de Compra por Cambio Regulatorio,
establecida en el aparatado 4.9.2.3 de la Nota de Valores. En
ambos casos, tras dicha amortizacion, si los Bonos de la Clase D
no han sido amortizados en su totalidad, cualesquiera cantidades
pendientes de pago en relacién con los mismos, seran canceladas
y dejaran de ser debidas por el Fondo.

A efectos aclaratorios, la declaracion de un Supuesto de
Opcion de Compra por Cambio Regulatorio no se evitara por el
hecho de que, antes de la Fecha de Constitucion: -------------------

(1) el acontecimiento que constituye dicho Supuesto de
Opcién de Compra por Cambio Regulatorio se hubiera anunciado
o estuviera contenido en una propuesta (ya sea en borrador o en
version definitiva) de cambio en la legislacion, normativa,
normas regulatorias, politicas o directrices aplicables (lo que
incluye cualquier acuerdo, norma o recomendacion del Comité
de Supervision Bancaria de Basilea), tal como se interprete o
aplique oficialmente por el Banco Central Europeo, la Autoridad
de Reglamentacion Prudencial o la Union Europea; 0--------------

(i1) el acontecimiento que constituye dicho Supuesto de

Opcion de Compra por Cambio Regulatorio se hubiera
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incorporado a una disposicion legal o reglamentaria aprobada y/o
publicada, pero cuya efectividad o aplicacion se aplace, total o
parcialmente, mas alld de la Fecha de Constitucion, bien
entendido que la aplicacion del Reglamento Europeo de
Titulizaciones y de la correspondiente legislacion no constituye
un Supuesto de Opcion de Compra por Cambio Regulatorio, pero
sin perjuicio de la posibilidad de que se entienda producido un
Supuesto de Opcion de Compra por Cambio Regulatorio como
resultado de cualquier normativa de desarrollo, politicas o
directrices respecto a ellos que se anuncien o se publiquen
después de la Fecha de Constitucion; 0-------==---===---==mmmmeeeee—-

(ii1) el acontecimiento que constituye dicho Supuesto de
Opcion de Compra por Cambio Regulatorio se hubiera expresado
en cualquier declaracion de un responsable o funcionario de la
autoridad competente en reuniones de expertos u otros foros en
relacion con dicho Supuesto de Opcion de Compra por Cambio
Regulatorio (pero sin que se haya recibido una interpretacion
oficial u otra comunicacion oficial); 0 ---=----=======m e -

(iv) la autoridad competente haya emitido notificacion,
tomado alguna decision o expresado cualquier opinidon respecto
de una operacion individual distinta de la Operacion. Por

consiguiente, dichas propuestas, declaraciones, notificaciones u
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opiniones no se tomardn en consideracion al evaluar la tasa de
rentabilidad sobre el capital del Fondo y/o del Cedente o el
incremento del coste o reduccion de los beneficios para el
Cedente de las operaciones que se contemplan en los
Documentos de la Operacion inmediatamente después de la
Fecha de Constitucion. -==--========mmm s

La cantidad total que el Cedente debe adelantar al Fondo
bajo el Préstamo del Cedente (el “Importe Adelantado del
Préstamo del Cedente”) dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Pago (es decir, dos (2) Dias Hébiles antes la Fecha de
Amortizacion Anticipada por Opcion de Compra por Cambio
Regulatorio) correspondiente serd igual a: --------==-====-m=mmmmev--

(a) el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito agregado al
final del Periodo de Determinacion inmediatamente anterior
(salvo respecto de los Derechos de Crédito Fallidos o los
Derechos de Crédito Morosos); mas -------==========-=mmmmemmmeem-

(b) el saldo acreedor pendiente de la Reserva de Efectivo al
final del Periodo de Determinacion inmediatamente anterior; mas

(c) el Importe Determinado Final de los Derechos de
Crédito Fallidos y los Derechos de Crédito Morosos al final del
Periodo de Determinacion inmediatamente anterior; menos-------

(d) el Saldo Vivo de Principal de los Bonos de la Clase A,
tras haber dado efecto a las amortizaciones que correspondan en

dicha Fecha de Pago. ------========mmm s



El Fondo obtendra el Importe Adelantado del Préstamo del
Cedente que el Cedente concedera al Fondo por un importe igual
al Importe Adelantado del Préstamo del Cedente. -------------------

El Importe Adelantado del Préstamo del Cedente formara
parte de los Fondos Disponibles de Principal y se aplicara de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos de por Opcion
de Compra por Cambio Regulatorio previsto en el apartado
3.4.7.2.7(A) de la Informacioén Adicional y la Estipulacion 19 de
la presente Escritura de Constitucion. --------==-=-===---=emmmmeeee—-

Tras la Fecha de Amortizacién Anticipada por Opcién de
Compra por Cambio Regulatorio, las Partes de la Operacion
formalizardn y entregardan con prontitud todos los instrumentos,
notificaciones y documentos. y tomar todas las medidas que el
Emisor o el Cedente puedan razonablemente solicitar,
incluyendo, sin cardcter exhaustivo, acordar todas Ilas
modificaciones, dispensas y adiciones necesarias a los
Documentos de la Operacién requeridos, siempre y cuando tales
modificaciones, dispensas y adiciones no sean materialmente
perjudiciales para los intereses de los titulares, en ese momento,
de los Bonos de la Clase A. -----==mmmmmmmmm oo

A efectos aclaratorios, si el Cedente ejerce una

Amortizacion Parcial por Cambio Regulatorio tras el
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acaecimiento de un Supuesto de Opcion de Compra por Cambio
Regulatorio, todos los Bonos de la Clase B, los Bonos de la Clase
C seran amortizadas totalmente y no parcialmente y los Bonos de
la Clase D se amortizaran en su totalidad o en parte con las
ganancias obtenidas del Préstamo del Cedente, mientras que los
Bonos de la Clase A no se veran amortizados con las ganancias
obtenidas del Préstamo del Cedente. Tras dicha amortizacion, si
los Bonos de la Clase D no han sido amortizados en su totalidad,
cualquier cantidad restante por pagar, si la hubiera, bajo los
Bonos de la Clase D dejara de ser debida y pagadera por el
Fondo.

Los Bonos de la Clase A se beneficiaran de la subordinacion
del Préstamo del Cedente en lugar de las Clases de los Bonos
amortizados, y de la colateralizacion de todos los Derechos de
Crédito que, antes de la Amortizaciéon Parcial por Cambio
Regulatorio tras el acaecimiento de un Supuesto de Opcion de

Compra por Cambio Regulatorio, respaldaban los Bonos con

En consecuencia, bajo esta circunstancia, el Fondo
continuara existiendo hasta su cancelacion en virtud del apartado
4.4.4. del Documento de Registro o la Liquidaciéon Anticipada
del Fondo en virtud del apartado 4.4.3.1, 4.4.3.2 y 4.4.3.3 del
Documento de Registro y la Estipulacion 5 de la presente

Escritura de Constitucion. --=---=========mmmmmmm oo



9.6.7 Publicidad de la amortizacién y pago de intereses;
servicio financiero de la emision. ------==-===mmmmmmmmmmm oo
El servicio financiero de la emision se atenderd a través de
Société Générale en calidad de Agente de Pagos. Tanto el pago
de intereses como la amortizacion de principal se comunicaran a
los titulares de los Bonos de la manera prevista en la Estipulacion
17 SIGUIENIEE. ===mmmmmmmmm e o o oo o e e
ESTIPULACION 10 - DIRECCION Y SUSCRIPCION
DE LA EMISION DE LOS BONOS. —----moomoemmee

10.1 Periodo de Suscripcidn.

El Periodo de Suscripcion comenzard a las 10:00 CET del

14 de octubre de 2024 y terminard en el mismo dia a las 12:00

10.2 Fecha vy forma de desembolso.

La Fecha de Desembolso sera el 14 de octubre de 2024. -----

El desembolso de los Bonos sera hecho de conformidad con
el Contrato de Direccion, Colocacion y Suscripcion. El precio de
suscripcion de los Bonos sera a la par tal y como se describe en
el apartado 4.2.2 de la Nota de Valores. --------=======-===mmceemeee—-

10.3 Legislacion nacional bajo la cual se crean los valores e

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

Los Bonos se emiten de conformidad con la legislacion
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espafiola, y, en concreto, de acuerdo con el régimen legal
previsto en (i) la Ley 5/2015 y disposiciones que la desarrollan,
(i) la Ley del Mercado de Valores; (iii) el Real Decreto
814/2023; (iv) el Reglamento Delegado 2019/979; (v) el
Reglamento Delegado 2019/980 y (vi) las demas disposiciones
legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en
cada MOMeNtO. ~=========mm =

Ademas, los requisitos que se recogen en el Reglamento
Europeo de Titulizaciones se aplicaran al Fondo y a los Bonos,
de conformidad con lo previsto en el apartado 4.5.5 del
Documento de Registro. —-------=======mmm e

Todos los asuntos, litigios, acciones y reclamaciones
relativos al Fondo o a los Bonos que se emitan a su cargo que
pueda surgir durante su operativa o su liquidacion, ya sea entre
los Bonistas o entre estos y la Sociedad Gestora, se someteran a
los Tribunales de la Ciudad de Madrid, con renuncia a cualquier
otro fuero que pudiera corresponder a las partes.--------------------

10.4 Ciertos aspectos relativos a la normativa de Estados

Unidos de América ~---==-=-========mmm s

El articulo 941 de la Ley Dodd-Frank modifico la Ley de

Bolsa para exigir de manera general al “titulizador” en una
“operacion de titulizacion” la retencion de al menos un 5 por
ciento (5%) del “riesgo de crédito” de los “activos titulizados”,

segun dichos términos se definen a los efectos de dicha Ley, y de
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manera general prohibir al titulizador eliminar o reducir directa o
indirectamente su exposicion crediticia mediante instrumentos de
cobertura o transfiriendo el riesgo de crédito que se exige
soportar al titulizador. Las normas finales de desarrollo de la ley
(las “Normas Estadounidenses de Retencion de Riesgo”™)
entraron en vigor el 24 de diciembre de 2016 respecto de las
titulizaciones que no estén respaldadas por hipotecas
residenciales (“RMBS”). Las Normas Estadounidenses de
Retencion de Riesgo prevén que el titulizador en una titulizacidén
respaldada por activos sea su patrocinador. Las Normas
Estadounidenses de Retencion de Riesgo prevén también
determinadas excepciones a la obligacion de retener el riesgo que
imponen de manera general. --------==--==mmmemm oo

El Cedente no tiene intencion de retener al menos un 5 por
ciento (5%) del riesgo de crédito del Emisor a los efectos de las
Normas Estadounidenses de Retencidon de Riesgo y la emision de
los Bonos no estd disefiada para cumplir con la normativa
estadounidense de Retencion de Riesgo. El Cedente tiene
intencion de acogerse a una exencion prevista en el articulo 20 de
la normativa estadounidense de Retencion de Riesgo respecto de
las operaciones que tengan lugar fuera de Estados Unidos. Estas

operaciones que sean estadounidenses deberan cumplir ciertos
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requisitos, entre ellos (1) la operacién no tiene obligacion de
inscribirse ni se inscribird con arreglo a la Ley de Valores
(“Securities Act”); (2) no se vendera ni transferird mas de 10 por
ciento del valor en dolares (o el importe equivalente en la
moneda en que se emitan los valores) de todas las series de
valores a personas estadounidenses (en cada caso, segun dicho
término se define en la normativa estadounidense de Retencion
de Riesgo) ni por cuenta o en beneficio de personas
estadounidenses (segin dicho término se define en las Normas
Estadounidenses de Retencion de Riesgo y a las que en el Folleto
se hace referencia como “Personas Estadounidenses a efectos de
Retencion de Riesgo” (“Risk Retention U.S. Person”); (3) ni el
patrocinador ni el emisor estan constituidos con arreglo a la
legislacion estadounidense ni son una sucursal en Estados Unidos
de una entidad que no sea estadounidense; y (4) no se ha
adquirido mas de un 25 por ciento del activo subyacente de una
filial o sucursal del patrocinador o del emisor constituida o
ubicada en Estados Unidos. ------==-======—==mmmmmmm e

El Cedente ha advertido al Emisor de que no ha adquirido, y
no tiene intencion de adquirir mas de 25 por ciento de los activos
de una entidad vinculada o sucursal del Cedente o del Emisor
constituida o ubicada en Estados Unidos. ---------=----=mmmmmeemmemm-

Con caracter previo a que sean comprados en nombre

propio, o por cuenta o en nombre de cualquier Persona
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Estadounidense a efectos de Retencion, el comprador de tales
Bonos emitidos por el Fondo, debe primero poner en
conocimiento del Cedente y las Entidades Colocadoras que es
una Persona Estadounidense a efectos de Retencion de Riesgo y
debera obtener el consentimiento escrito del Cedente por medio
de un “Consentimiento de Retencion de Riesgo Estadounidense”.
Los potenciales inversores deberdn tomar nota de que la
definicion de “persona estadounidense” recogida en la normativa
estadounidense de Retencion de Riesgo es distinta a la definicion
de “persona estadounidense” con arreglo al Reglamento S. La
definicion de persona estadounidense en la normativa
estadounidense de Retencion de Riesgo se recoge a continuacion.
Se debe prestar especial atencion a las clausulas (i1) y (viii), que
son distintas de las disposiciones equivalentes del Reglamento S.
Con arreglo a la normativa estadounidense de Retencion de
Riesgo, y con sujecion a excepciones limitadas, se entiende por
“persona estadounidense” cualquiera de las siguientes: ------------
(1) una persona fisica residente en Estados Unidos; -----------
(i) una sociedad mercantil, colectiva o comanditaria
constituida, u organizacion o entidad de otro tipo con arreglo a la
legislacion de cualquier estado de Estados Unidos; -----------------

(i11) un patrimonio cuyo albacea o administrador sea una

-183-



persona estadounidense (segun se define en cualquier otro
apartado de esta definiciOn); ----------=mmmmmmmmm oo
(iv) un fideicomiso cuyo administrador sea una persona
estadounidense (segun se define en cualquier otro apartado de
esta definicion); =---====mmmmmm s
(v) una sucursal o agencia de una entidad extranjera ubicada
en Estados Unidos; =--==mmmmmmmmm oo
(vi) una cuenta no discrecional o cuenta similar (que no sea
un patrimonio o un fideicomiso) que mantenga un corredor u otro
administrador fiduciario en beneficio o por cuenta de una persona
estadounidense (segun se define en cualquier otro apartado de
esta definicion); —--=-m=mmmmmm s
(vii) una cuenta discrecional o cuenta similar (que no sea un
patrimonio o un fideicomiso) que mantenga un corredor u otro
fiduciario constituido (o, si se trata de una persona fisica,
residente) en Estados Unidos; y --------=====mmmmmmmmmmmmmmm e
(viil)) una sociedad anonima, limitada, colectiva o
comanditaria u otra forma de organizacion o entidad si: ----------
* esta constituida con arreglo a la legislacion de un pais
EXITANJETO; Y ====mm=mm === mmmmm e oo oo
*  constituida por una persona estadounidense
fundamentalmente a efectos de invertir en valores no
inscritos con arreglo a la Ley de Valores (“Securities Act”™).

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

Si el Cedente no cumple con la normativa estadounidense de

Retencion de Riesgo (con independencia de la razon de no
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cumplir), ello puede provocar la adopcion de medidas
reglamentarias contra el Cedente que pueden afectar
negativamente a los Bonos y a la capacidad del Cedente para
cumplir con sus obligaciones con arreglo a los Documentos de la
Operacion. Ademds, un incumplimiento por el Cedente de la
normativa estadounidense de Retencion de Riesgo puede afectar
negativamente al valor de los Bonos y a su liquidez en el
mercado secundario. -=--==--=mmmmm oo

Ni las Entidades Directoras, ni las Entidades Colocadoras,
ni el Cedente, ni el Fondo, ni ninguna de sus entidades
vinculadas hace manifestacion alguna frente a algin posible
inversor o comprador de los Bonos acerca de si las operaciones
que se describen en este Folleto cumplen como cuestion de hecho
con la Normativa de Retencion de Riesgo Estadounidense en
ningin momento. Ni las Entidades Directoras, ni las Entidades
Colocadoras, ni el Cedente, ni el Fondo, ni ninguna de sus
entidades vinculadas, ni sus consejeros directivos o empleados
aceptan ningin tipo de responsabilidad al respecto. Los
inversores deberdn consultar a sus propios asesores sobre la
Normativa de Retenciéon de Riesgo Estadounidense. No cabe
hacer predicciones acerca de los efectos precisos de dichos
asuntos sobre un IVersor CONCreto. ----------===m=mmmmmmmmmmmmmmemo-

El Cedente ha instruido al Emisor para que no facilite un

Consentimiento de Retenciéon de Riesgo Estadounidense a

-186-



cualesquiera inversores si la compra por tal inversor pudiera
resultar en mas de un 10 por ciento del importe en dolares (o en
la divisa en la que se emitan los valores) (tal y como se
determinen por valor razonable conforme al US GAAP) de todas
las Clases de Bonos a ser vendidas o transferidas a Personas
Estadounidenses a efectos de Retencion de Riesgos en Fecha de
DesembolSo. =mmmmmmmm e

No hay garantia de que el requisito de requerir que el
Cedente otorgue su consentimiento previo por escrito a que los
Bonos que sean ofrecidos y vendidos por el Emisor sean
adquiridos por, o por cuenta o representacion de, cualquier
Persona Estadounidense a efectos de Retencion de Riesgos, sea
cumplido o que se lleve a cabo por tales Personas
Estadounidenses a efectos de Retencion de Riesgos. ---------------

No hay garantia de que la excepcidn prevista en la seccion
20* de las Normativa de Retencion de Riesgo Estadounidense en
relacion con operaciones no estadounidenses esté disponible. La
incapacidad del Cedente de cumplir con las Normativa de
Retencion de Riesgo Estadounidense (sin importar la razéon por
tal carencia de cumplimiento) podria dar lugar a acciones
regulatorias que pudieran afectar adversamente los Bonos o el

valor de mercado de los Bonos. ---======-=mmmmmmoe e



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

11.1 Agencias de Calificacion.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo
crediticio de los Bonos de las Clases A, B y C mientras que la
Clase D no ha sido calificada por las Agencias de Calificacion. --

DBRS ha sido inscrita y autorizada por la AEVM con fecha
14 de diciembre de 2018, como agencia de calificacion crediticia
de la Unién Europea de conformidad con lo previsto en el
Reglamento CRA. Fitch ha sido inscrita y autorizada por la
AEVM con fecha 31 de octubre de 2011, como agencia de
calificacion crediticia en la Union Europea de conformidad con
lo previsto en el Reglamento CRA. ----------==-mmmmmmmmem oo

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

Con caracter previo al registro del Folleto, DBRS y Fitch

han asignado respectivamente las siguientes calificaciones a los

(1) Clase A: AA y AA+ (sf). =-m==mmmmmmmmmm oo
(i1) Clase B: A 'y A+ (Sf). -m-mmmmmmmmm e
(ii1) Clase C: BBB y BBB+ (sf). ==--=======-==mmmmm oo
(iv) Clase D: no calificada. -----========mmmmmmm oo
El incumplimiento de las Agencias de Calificacion de
confirmar cualquiera de las calificaciones provisionales

asignadas antes del final del desembolso de los Bonos, a no ser
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que sea por una mejora en la calificacion, sera comunicado
inmediatamente a la CNMV haciéndose publica en la forma
prevista en el apartado 4 de la Informacién Adicional y la
Estipulacion 16 de la presente Escritura de Constitucién. Esta
circunstancia dara lugar a la extinciéon de la constitucion del
Fondo, de la emision de los Bonos y de todos los contratos (salvo
para el Contrato de Préstamo Subordinado en relacion con los
gastos de constitucion del Fondo y de la emision de los bonos), y
de la cesion de los Derechos de Crédito. --------=======mmmmmmmemam-

11.2.1 Consideraciones sobre las calificaciones. ---------------

El significado de las calificaciones asignadas a los Bonos
con Rating por las Agencias de Calificacion se puede consultar
en los sitios web de las Agencias de Calificacion: respectivas, en
las direcC1ONEs: —===mmmmm oo oo e

www.fitchratings.com; y

https://www.dbrsmorningstar.com;

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

a cabo su propio andlisis de los Bonos que van a adquirir. Las
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calificaciones no suponen, en modo alguno, una calificacion del
nivel de rendimiento actuarial. -----==--======mmmemmmmm -

Las mencionadas calificaciones crediticias son solo una
opinidn y no tienen por qué evitar a los potenciales inversores la
necesidad de efectuar sus propios andlisis de los valores a
AAQUITIT. === m e m oo

Las calificaciones finales asignadas pueden ser revisadas,
suspendidas o retiradas en cualquier momento por las Agencias
de Calificacion, basandose en cualquier informacion de la que
tengan conocimiento. Dichas situaciones, que no constituiran
supuestos de Liquidacion Anticipada del Fondo, seran puestas de
inmediato en conocimiento tanto de la CNMV como de los
Bonistas, de conformidad con lo previsto en el apartado 4.1 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 16 de la presente
Escritura de Constitucion.La  escala de  calificacion  de
obligaciones de financiacion estructurada a largo plazo de Fitch
ofrece una opinidn sobre el riesgo de impago. Tipicamente, estas
calificaciones no se asignan al emisor, sino que se asignan a un
valor a titulo individual o a un tramo de una operacién: -----------

AAA (sf): Calidad crediticia mas alta. La calificacion
“AAA” denota el riesgo de impago mas bajo. Se asignan
unicamente en casos de capacidad excepcionalmente alta de
cumplimiento de las obligaciones financieras. Es altamente

improbable que dicha capacidad de pago se vea afectada por
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eventos predecibles. -=---======m=m=mmmm

AA (sf): Calidad crediticia muy alta. La calificaciéon “AA”
denota un riesgo muy bajo de impago. Indica una capacidad muy
alta de cumplimiento de las obligaciones financieras. Esta
capacidad de pago no es significativamente vulnerable a eventos
predecibles. —=-===-==mmmm

A (sf): Calidad crediticia alta. La calificacion “A” denota un
riesgo de 1mpago bajo. Indica una capacidad alta de
cumplimiento de las obligaciones financieras. No obstante, dicha
capacidad de pago puede ser mas vulnerable a condiciones

econdmicas y empresariales adversas que las calificaciones mas

BBB (sf): Calidad crediticia buena. La calificacion “BBB”
denota un riesgo de impago actualmente bajo. Indica una
capacidad adecuada de cumplimiento de las obligaciones
financieras. No obstante, es mas probable que dicha capacidad de
pago se vea mermada como consecuencia de condiciones
economicas o empresariales adversas. ----------==-=====-==--ceomee—-

BB (sf): Especulativa. La calificacion “BB” denota un
riesgo de impago elevado, particularmente en el supuesto de
cambios adversos en las condiciones econdmicas y empresariales

a lo largo del tiempo. ~--=========== ===



B (sf): Altamente especulativa. La calificacion “B” denota
la presencia de un riesgo de impago material, aunque se mantiene
un margen de seguridad limitado. Indica que se estd cumpliendo,
actualmente, con las obligaciones financieras, pero la capacidad
de pago continuado es vulnerable a la deterioracion del panorama
econdmico y empresarial. ------==---==mmmmemmmm e La
escala de calificacion de Fitch anade, asimismo, modificadores

(T3]

“+” (signo mas) o (singo menos), a efectos de denotar el
estado relativo dentro de las principales categorias de
calificacion. Estos sufijos no se afiaden a las calificaciones

“AAA” ni a las calificaciones inferiores a la categoria “CCC”.

uando una calificacion se califica como "esperada",
alternativamente denominada "espera calificar", tendrd un sufijo
como (EXP). Esto indica que la calificacion asignada puede ser
sensible a (i) la finalizacidon de los términos en los borradores de
documentos o (i) el cumplimiento de otras contingencias al
cierre. Por ejemplo, las calificaciones esperadas pueden asignarse
en funcion de las expectativas de la agencia en relacion con la
documentacion final, normalmente basadas en una revision del
borrador de la documentacion facilitada por el emisor. ---------
Cuando se reciba la documentacion final, normalmente se
eliminard el sufijo (EXP) y se actualizard la calificacion si es

NECESATIO. === ==mm === o o oo o e e e



La escala de calificacion a largo plazo de DBRS
proporciona una opinion sobre el riesgo de impago. Es decir, el
riesgo de que un emisor incumpla sus obligaciones financieras de
acuerdo con los términos en los que se ha emitido una
obligacion. Todas las categorias de calificacion distintas de AAA
y D contienen también subcategorias “(alta)” y “(baja)”. La
ausencia de las designaciones “(alta)” y “(baja)” indica que la
calificacion se encuentra en el medio de la categoria. A
continuacién, se describe el significado de cada una de las
calificaciones pertinentes; —---------=========—-=cmmmmomm -

AAA: Méxima calidad crediticia. La capacidad de pago de
las obligaciones financieras es excepcionalmente alta y es
improbable que se vea afectada negativamente por
acontecimientos fUturos. -==--=======-mmmm oo

AA: Calidad crediticia superior. La capacidad de pago de
las obligaciones financieras es considerada elevada. La calidad
crediticia difiere de la AAA so6lo en un pequeno grado. Es poco
probable que sea significativamente vulnerable a acontecimientos
fULUTOS. —mmm e e e

A: Buena calidad crediticia. La capacidad de pago de las
obligaciones financieras es sustancial, pero de menor calidad

crediticia que AA. Puede ser vulnerable a acontecimientos
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futuros, pero los factores negativos se consideran manejables. ---

BBB: Calidad crediticia adecuada. La capacidad de pago de
las obligaciones financieras se considerada aceptable. Puede ser
vulnerable a acontecimientos futuros. ----------======mmmmmmmmeme -

BB: Calidad crediticia especulativa, sin grado de inversion.
La capacidad de pago de las obligaciones financieras es incierta.
Vulnerable a acontecimientos futuros. -------=----====--===-—-ceee———-

B: Calidad crediticia altamente especulativa. Existe un alto
nivel de incertidumbre en cuanto a la capacidad para hacer frente
a las obligaciones financieras. ------==========mm==mmmmmmmm oo

CCC / CC / C: Calidad crediticia muy especulativa. En
peligro de incumplimiento de obligaciones financieras. Hay poca
diferencia entre estas tres categorias, aunque las calificaciones
CC y C se aplican normalmente a obligaciones que se consideran
con una alta probabilidad de impago, o subordinadas a
obligaciones calificadas en el rango de CCC a B. Las
obligaciones cuyo impago no se ha producido técnicamente pero
se considera inevitable pueden calificarse en la categoria C. ------

D: Cuando el emisor se ha acogido a cualquier ley aplicable
en materia de quiebra, insolvencia o liquidacion o se ha
producido un incumplimiento de una obligaciéon tras el
agotamiento de los periodos de gracia, puede producirse una
rebaja de la calificacion a D. DBRS también puede utilizar SD

(Incumplimiento Selectivo) en los casos en que sélo algunos
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valores se vean afectados, como el caso de un a “intercambio en
dificultades” (distressed exchange). -----=---=========mmmmemmmmemmee--

Las Agencias de Calificacion diferencian las calificaciones
de financiacion estructurada de las calificaciones fundamentales
(1. e., calificaciones relativas a empresas no financieras,
instituciones financieras y entidades publicas) en la escala a largo
plazo afiadiendo el sufijo (sf) a la calificaciéon de financiacion
estructurada. --=---=-m oo

En el Documento Unido VI a esta Escritura de

Constitucion, se recoge una copia de las comunicaciones de los
ratings provisionales por parte de Fitch y DBRS. -----------————--——-

ESTIPULACION 12 - ADMISION A COTIZACION
DE LOS BONOS. oo e

En la Fecha de Desembolso, la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, solicitara inmediatamente
la admision de todos los Bonos emitidos a negociacién en el
AIAF, que es un mercado secundario oficial de valores en el
sentido del articulo 42.2.a) de la Ley del Mercado de Valores.
Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representacion y
por cuenta del Fondo, la inclusion de la emision de los Bonos en
Iberclear, de forma que se efectiie la compensacidn y liquidacion

de los Bonos de acuerdo con las normas de funcionamiento que
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respecto de los valores admitidos a cotizacion en AIAF vy
representados mediante anotaciones en cuenta, tenga establecidas
o puedan ser aprobadas en un futuro por Iberclear. -----------------

Se preve que el registro de la emision de los Bonos en AIAF
tenga lugar dentro de un plazo de treinta dias (30) a contar desde
la Fecha de Desembolso, una vez se hayan obtenido las
correspondientes autorizaciones. -------=--===========mmmmmmmmmmo--

La Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
confirma que tiene conocimiento de los requisitos y condiciones
que se exigen para la admision, permanencia y exclusion de los
valores en el mercado AIAF, segin la reglamentacion vigente,
asi como los requisitos de sus érganos rectores, y la Sociedad
Gestora se compromete a cumplirlos. ----------===--—-=cm oo

En caso de que no se cumpla el plazo de admisién a
negociacion de los Bonos, la Sociedad Gestora se compromete a
publicar una comunicacion de informacion privilegiada o una
comunicacion de otra informacion relevante con la CNMV, y a la
inclusién de un anuncio en la web del Registro SR a los efectos
del articulo 7 del Reglamento Europeo de Titulizaciones y en el
Boletin Diario de Operaciones de AIAF o en cualquier otro
medio de general aceptacion por el mercado que garantice una
difusion adecuada de la informaciéon, en tiempo y contenido,
tanto sobre las causas de dicho incumplimiento como la nueva

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

13.1 Representacion v otorgamiento de escritura publica. ---

Los Bonos estardn representados exclusivamente por
anotaciones en cuenta, conforme a lo dispuesto en el Real
Decreto 814/2023. Los Bonos se crearan como tales en virtud de
su correspondiente anotacién en cuenta, a nombre del titular de
Bono correspondiente. La Escritura de Constitucion tendra los

efectos que se recogen en el articulo 7 de la Ley del Mercado de

13.2 Designaciéon de la entidad encargada del registro

contable.

Los Bonistas seran identificados como tales (por cuenta
propia o de terceros) segun resulte del registro contable llevado
por la Iberclear, domiciliada en Madrid, calle Plaza de la Lealtad
1, 28014 Madrid, que se designa en este acto como entidad
encargada del registro contable de los Bonos de forma que se
efectie la compensacién y liquidacion de los Bonos de acuerdo

con las normas de funcionamiento que respecto de valores
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admitidos a cotizacion en Mercado AIAF de Renta Fija, y
representados mediante anotaciones en cuenta tenga establecidas
o que puedan ser aprobadas en un futuro por Iberclear. ------------
Dicha designacion sera objeto de inscripcidn en los registros
oficiales de 1a CNMV., ==--mmmm e

13.3 Caracteristicas de los valores que se representaran

mediante anotaciones en cuenta.

La denominacién, el nimero de bonos, valor nominal y
demas caracteristicas y condiciones de la emisiéon de Bonos que
se representa por medio de anotaciones en cuenta es la que se
hace constar en esta Seccion de la presente Escritura de
CONSLITUCION. === mmm oo

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

La Sociedad Gestora, en representaciéon y por cuenta del
Fondo, una vez otorgada la presente Escritura de Constitucion,
depositard una copia de la misma en Iberclear, como entidad
encargada del registro contable de los Bonos. ------------===---=--—-

Igualmente, con cardcter previo al inicio del Periodo de
Suscripcion de los Bonos, la Sociedad Gestora, en representacion
del Fondo, depositarda una copia de la presente Escritura de
Constitucion en la CNMV y enviard asimismo por correo
electronico una copia al Organismo Rector de AIAF, a efectos de
su incorporacion a los registros previstos en los articulos 7 y 92

de la Ley del Mercado de Valores. La Sociedad Gestora,
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Iberclear (o entidad participante en la que delegue sus funciones)
y el Organismo Rector de 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 Constitucion. ------------

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

14.1 Practica de la primera inscripcion.

Los Bonos representados mediante anotaciones en cuenta se
constituirdn como tales en virtud de su inscripcion en el registro
contable que llevard Iberclear. Una vez practicada esta primera
inscripcion, los Bonos quedaran sometidos a las normas previstas
en el Titulo I, Capitulo II de la Ley del Mercado de Valores y en
el Real Decreto 814/2023. —----mmmmmmmm e

14.2 Legitimacion registral v 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

legitimacioén para la transmision y el ejercicio de los derechos
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derivados de los valores representados mediante anotaciones en
cuenta podra acreditarse mediante la exhibicion de certificados
en los que constaran las menciones legalmente exigidas y que se
expediran a solicitud y coste del titular de los Bonos. --------------

Dichos certificados no conferirdn mas derechos que los

relativos a la legitimacion. -------=========mmmmem oo

14.3 Transmision de los Bonos.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho y de conformidad con los estandares
y procedimientos de AIAF. La titularidad de cada Bono se
transmitird por transferencia contable. La inscripcion de la
transmision a favor del adquirente producira los mismos efectos
que la tradicion de los titulos y desde este momento la
transmision serd oponible a terceros. En este sentido, el tercero
que adquiera a titulo oneroso los Bonos representados por
anotaciones en cuenta de persona que, segun los asientos del
registro contable, aparezca legitimada para transmitirlos no estara
sujeto a reivindicacién, a no ser que en el momento de la
adquisicion haya obrado de mala fe o con culpa grave. ------------

14.4 Constitucion de derechos v gravamenes sobre los

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

correspondiente. La inscripcién de la prenda equivaldra al

-200-



desplazamiento posesorio del titulo. --------===-==-==mmmemmmem -
La constitucion del gravamen sera oponible a terceros desde
el momento en que haya practicado la correspondiente
INSCIIPCION, === mm = oo oo e e
SECCION V - CONTRATOS COMPLEMENTARIOS. -
ESTIPULACION 15 - CONTRATOS FINANCIEROS
COMPLEMENTARIOS. ------ -

En particular, con el fin de consolidar la estructura
financiera del Fondo y procurar la mayor cobertura posible para
los riesgos inherentes a la emision de los Bonos, la Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, procederd a formalizar,
entre otros, los documentos de operacion que se especifican en el
apartado 3.4.4 y siguientes de la Informaciéon Adicional y esta
Estipulacion, pudiendo, con el objeto de asegurar la adecuada
operativa del Fondo y el cumplimiento de sus obligaciones en los
términos previstos en la normativa vigente en cada momento,
prorrogar o modificar tales contratos, sustituir al Administrador e
incluso, en caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales,
previa notificacion a la CNMV vy las Agencias de Calificacion,
siempre que no se perjudique con ello los derechos de los
Bonistas y, en particular, siempre que no suponga una rebaja en

la calificacion de los Bonos con Rating. ----------===---==emmmeeeee-
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15.1 Contrato de Cobertura de Tipos de Interés v Operacion

de Cobertura de Tipos de Interés ----------==--=======mmcmmmmmmmemee -
15.1.1 General------=====~=m e

En la Fecha de Constitucion, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, celebrard el Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés, en forma de un “International Swaps and
Derivatives Association 1992 Master Agreement (Multicurrency
— Cross Border)”, junto al “Schedule” correspondiente, el
“Credit Support Annex” y las confirmaciones documentando la
Operacion de Cobertura de Tipos de Interés con la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura, con el fin de cubrir la
posible exposicion al tipo de interés del Fondo en relacion con
sus obligaciones de interés variable derivadas de los Bonos con
Rating y el tipo de interés fijo bajo los Derechos de Crédito
derivados de los Préstamos. El Contrato de Cobertura de Tipos
de Interés incorpora las Definiciones del ISDA de 2021. ----------

La Operacion de Cobertura de Tipos de Interés permanecera
en pleno vigor y efecto hasta la primera de las siguientes fechas:
(1) la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo; o (ii) la fecha en la
que el Valor Nocional se reduzca a cero, a menos que la
Operacion de Cobertura de Riesgos de Interés se resuelva por
alguna de las partes de conformidad con los términos previstos
en el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés. -------------------

La Operacion de Cobertura de Tipos de Interés se resolvera
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por completo si el Contrato de Direcciéon, Colocacién y
Suscripcion se resuelve por completo de conformidad con lo
previsto en el apartado 4.2.3 de la Nota de Valores del Folleto y
en la Estipulacidon 15.4 de esta Escritura, o en el supuesto de que
las calificaciones crediticias provisionales asignada a los Bonos
con Rating no sea confirmada (salvo que se mejore) por las
Agencias de Calificacion en o antes de la Fecha de Desembolso.
En el supuesto de que la Operacion de Cobertura de Tipos
de Interés se resuelva por cualquiera de las partes, el importe en
euros determinado de conformidad con lo dispuesto en la seccion
6(e) del Contrato de Cobertura de Tipos de Interés podra ser
adeudado al Fondo o a la Entidad de Contrapartida del Contrato
de Cobertura, de conformidad con lo previsto en el mismo. -------
15.1.2 Valor Nocional ------===-==mmmmmm oo
Con sujecion a lo dispuesto en la seccion 3.4.8.1.2 de la
Informacion Adicional, el valor nocional de la Operacién de
Cobertura de Tipos de Interés (el “Valor Nocional”) se calculara

por referencia al Saldo Vivo de Principal de los Bonos con

Para la primera Fecha de Pago del Swap, el Valor Nocional
serd igual al Saldo Vivo de Principal de los Bonos con Rating en

la Fecha de Desembolso y, para las siguientes Fechas de Pago del
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Swap, al Saldo Vivo de Principal de los Bonos con Rating en la
Fecha de Pago del Swap inmediatamente anterior al Periodo de
Célculo del Swap correspondiente (tras las amortizaciones
realizadas en dicha Fecha de Pago). --------------===-mmcemmmemmme -

15.1.3 Pagos bajo la Operacion de Cobertura de Tipos de
Interes —----====mmmmm e

Para cada Periodo de Célculo Bajo el Contrato de Cobertura
de Tipos de Interés anterior a la fecha de resolucién de la
Operacion de Cobertura de Tipos de Interés, los siguientes
importes seran calculados por el Agente de Célculo del Contrato
de Cobertura en relacion con la Operacion de Cobertura de Tipos
de Interés: -=-----mmmmmmm o

(1) una cantidad igual a un tipo de interés fijo equivalente a

(a) multiplicado por el Valor Nocional; -----------=--==-----—--

(b) dividido por una fraccion diaria de 360; -------------------

(c) multiplicado por el niimero de dias comprendidos en el
correspondiente Periodo de Ciélculo Bajo el Contrato de

Cobertura de Tipos de Interés (el “Importe de Cobertura del

(i1) una cantidad igual a un tipo variable de EURIBOR a 3
meses (0, respecto del primer y segundo Periodo de Célculo Bajo
el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés, el tipo resultante de

la aplicacion de una interpolacion lineal de EURIBOR a 1 mes y
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EURIBOR a 3 meses): =------======mmmmm oo

(a) multiplicado por el Valor Nocional, en cada momento;---

(b) dividido por una fraccion diaria de 360; y ------------------

(c) multiplicado por el nimero de dias comprendidos en el
correspondiente Periodo de Calculo Bajo el Contrato de
Cobertura de Tipos de Interés (el “Importe de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura”). -----------------—---

Si el EURIBOR a 3 meses (o, respecto del primer Periodo
de Calculo Bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés, el
tipo que resulte de lo indicado arriba) es inferior a cero (0) el
interés aplicable debera ser igual a cero (0).

Después, los siguientes importes se calcularan en relacion
con la Fecha de Pago bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de
Interés correspondiente: ------========mmmmmmmmm s

(1) si el Importe de la Entidad de Contrapartida del Contrato
de Cobertura en dicha Fecha de Pago bajo el Contrato de
Cobertura de Tipos de Interés es mayor al Importe de Cobertura
del Fondo en la misma fecha, la Entidad de Contrapartida del

Contrato de Cobertura abonara el exceso entre ambos importes al

(1) si el Importe de Cobertura del Fondo en dicha Fecha de

Pago bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés es mayor
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al Importe de la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura en la misma fecha, el Fondo abonara el exceso entre
ambos importes a la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura; ==-======mm e

(i11) si ambos importes son iguales, ninguna parte pagara
ninguna cantidad a la otra. -----===-==mmmmmmmm

De conformidad con la Operacion de Cobertura de Tipos de
INEEres: —mmmmmmm oo oo e

(1) Si la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura
esta obligada a realizar cualquier pago a favor del Fondo, dichos
pagos se abonaran en la Cuenta de Tesoreria; y ---------------------

(i1) si el Fondo esta obligado a realizar cualquier pago a
favor de la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura,
la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
destinara los Fondos Disponibles de Intereses al pago de dichas
cantidades de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos
de Intereses Pre-Liquidacion o el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion, segun corresponda. --=---===========mmmmmmmmmmmmm oo

Los pagos bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés
se hardn por el Fondo o por la Entidad de Contrapartida del
Contrato de Cobertura, segin corresponda, sin retencion o
deduccidén por impuestos, a menos que asi se exija legalmente.
En la medida en que alguna de las partes de la Operacion de

Cobertura de Tipos de Interés esté obligada a deducir o retener
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cualquier importe, la parte correspondiente, entre otros extremos
y con sujecion a una serie de condiciones previstas en el Contrato
de Cobertura de Tipos de Interés, incrementara dicha cantidad de
manera que la otra parte reciba una cantidad adicional de manera
que el importe neto efectivamente recibido por la misma sea
equivalente a la cantidad que le hubiera correspondido recibir si
no se hubiera realizado ninguna deduccién o retencion. ------------

Por “Fecha de Pago bajo el Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés” se entendera el 17 de diciembre, 17 de marzo,
17 de junio y 17 de septiembre de cada afo, comenzando en la
Primera Fecha de Pago (que, a efectos aclaratorios, sera la
primera Fecha de Pago bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de
Interés) y finalizando en la fecha de resolucion de la Operacion
de Cobertura de Tipos de Interés, con sujecion en cada caso al
ajuste que corresponda en virtud de la Convencion del Siguiente
Dia Habil Modificado, de conformidad con lo previsto en el
Contrato de Cobertura de Tipos de Interés. -------------==------——--

Por “Periodo de Calculo bajo el Contrato de Cobertura
de Tipos de Interés” se entenderd (con excepcion del primer
Periodo de Calculo bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de
Interés) cada periodo que comience en una Fecha de Pago bajo el

Contrato de Cobertura de Tipos de Interés (inclusive) y termine
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en la Fecha de Pago bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de
Interés inmediatamente posterior (exclusive) y, con respecto al
primer Periodo de Célculo bajo el Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés, este se entendera como el periodo que comience
en la Fecha de Desembolso (inclusive) y termine en la primera
Fecha de Pago bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés
(exXClusiVe). ==mmmmmmm e

15.1.4 Agente de Calculo del Contrato de Cobertura de
Tipos de INterés —-----=--mmmmmm e

Banco Santander actuara como Agente de Calculo del
Contrato de Cobertura de Tipos de Interés, sujeto a los términos
del Contrato de Cobertura de Tipos de Interés. ----------------------

15.1.5 Garantia en relacion con el Contrato de Cobertura de
Tipos de INterés ---==--===-=mmmmm e

El Contrato de Cobertura de Tipos de Interés contendra
disposiciones que exijan alguna medida correctora si se produce
un Evento de Descenso de Calificacion de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura (o, en su caso, de su
garante). Entre estas disposiciones se entenderd que la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura deberd (i) presentar
garantias; (i1) ceder la Operacion de Cobertura de Tipos de
Interés a otra entidad (o, en su caso, a su garante); (iii) procurar
que un garante que cumpla la calificacion crediticia aplicable

garantice sus obligaciones con arreglo al Contrato de Cobertura
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de Tipos de Interés; y/o (iv) tomar otras acciones, de
conformidad con el Contrato de Cobertura de Tipos de Interes. ---

Cuando la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura proporcione garantias de conformidad con lo dispuesto
en el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés (incluyendo el
correspondiente CSA), dichas garantias no formaran parte de los
Fondos Disponibles, salvo lo expresamente permitido en el
apartado 3.4.7.2.2 de la Informacion Adicional. ---------------------

La Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura solo
podrd constituir garantias en efectivo con arreglo al CSA y
dichos Importes de cantidades de efectivo de la garantia se
abonaran a la Cuenta del Colateral del Swap. Si la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura no cumple sus
obligaciones de pago con arreglo al Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés, esto supondrd un Supuesto de Incumplimiento
y, en el momento de extincion y cierre de la Operacion de
Cobertura de Tipos de Interés, el excedente de la garantia se
usard de conformidad con lo previsto en el apartado 3.4.5.1.2 de
la Informacion Adicional. -----=======m——mom oo

15.1.6 Resolucién anticipada de la Operacion de Cobertura
de Tipos de Interés ------==--====mmmmemmm e

La Operacion de Cobertura de Tipos de Interés podra ser
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resuelta anticipadamente en su totalidad de acuerdo con sus
propios términos, con independencia de que los Bonos con
Rating se hayan pagado integramente o no antes de dicha
resolucion, si se hubiera producido ciertos acontecimientos
previstos en el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés (entre
ellos, a titulo meramente enunciativo): ---------=========--==mmmoum—-

(1) ciertos supuestos de quiebra, insolvencia, concurso o
reorganizacion de la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura o de Liquidacion Anticipada del Fondo; -----------------

(i1) incumplimiento por parte del Fondo o de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura de su obligacion de
efectuar cualquier pago debido con arreglo al Contrato de
Cobertura de Tipos de Interés; -------==-=-=====-==mmmoomm e~

(ii1) cambios en la legislacion que den lugar a una ilicitud;--

(iv) la realizacion de cualquier modificacion, dispensa o
novacion de las principales condiciones de la presente Escritura
de Constitucion sin el previo consentimiento por escrito de la
Contrapartida del Swap (sin que dicho consentimiento pueda ser
irracionalmente no prestado) cuando la Contrapartida del Swap
considere de buena fe y de una forma comercialmente razonable
que dicha modificacién, dispensa o novacion afectara de forma
adversa cualesquiera derechos de la Contrapartida del Swap (en
su capacidad como Contrapartida del Swap) bajo los

Documentos de la Operacion (incluyendo, de forma no
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limitativa, el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés Swap o
la cuantia, el calendario y/o la prioridad de cualesquiera pagos
que la Contrapartida del Swap deba realizar al Fondo o que el
Fondo deba realizar a la Contrapartida del Swap); ------------------

(v) total amortizacion de los Bonos con Rating con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal, de acuerdo con las
secciones 4.4.3.1, 4.4.3.2, 44.3.3 o 4.4.4 del Documento de
Re@IStro. ==mmmmmmmmm e e oo

(vi) si (1) el Contrato de Direccion, Colocacion y
Suscripcion es resuelto de conformidad con lo dispuesto en el
apartado 4.2.3 de la Nota de Valores o (ii) las calificaciones
crediticias provisionales de los Bonos con Rating no son
confirmadas como definitivas (salvo que dichas calificaciones
provisionales sean mejoradas) por las Agencias de Calificacion,
en cada caso, en cualquier momento antes de la Fecha de
DesembolSo;-========m e

(vii) si se produce un Evento de Rebaja en la Calificacion de
la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura de Tipos
de Interés que no se subsane dentro del plazo previsto en el
Contrato de Cobertura de Tipos de Interés; ------------===---==------

(viil) si en cualquier momento el tipo de referencia en

relacion con los Bonos con Rating es modificado (incluso cuando
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se fija en el escenario contemplado en el parrafo (viii) del
apartado 4.8.4 de la Nota de Valores) y, en consecuencia, es
diferente al correspondiente tipo de referencia aplicable a la
Operacion de Cobertura de Tipos de Interés; y -----------=----------

(ix) cualquier otro acontecimiento que especifique el
Contrato de Cobertura de Tipos de Interés. -----------=----=---—---—-

Se entenderda que se ha producido un Evento de
Subordinacion conforme al apartado 4.9.2.1 de la Nota de
Valores y la Estipulacion 9 de la presente Escritura, si se produce
un Evento de Rebaja en la Calificacion de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura de Tipos de Interés (o de
su garante, en su caso) y no se aplican los recursos previstos en el
Contrato de Cobertura de Tipos de Interés dentro del plazo
previsto en dicho contrato a tal efecto.-------------==----- oo —-

Si la Operacion de Cobertura de Tipos de Interés se hubiera
resuelto por incumplimiento o un supuesto de resolucion, es
posible que, dependiendo de las condiciones del mercado en el
momento de la resolucidn, se devengue un pago a favor del
Fondo conforme a lo establecido en la seccion 6(e) del Contrato
de Cobertura de Tipos de Interés (el “Importe de Liquidacion™).
El Importe de Liquidacion se determinara por el método descrito
en el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés y podria ser
sustancial si los tipos de mercado u otras condiciones hubieran

cambiado sustancialmente. El Importe de Liquidacién podré
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basarse en el coste real o en las cotizaciones de mercado
proporcionadas por terceros en el mercado del coste de entrar en
un contrato de cobertura de tipos de interés similar al Contrato de
Cobertura de Tipos de Interés y las cuantias no pagadas en o
antes de la fecha de terminacion anticipada. ------------==------———--

Si la Operacion de Cobertura de Tipos de Interés se resuelve
antes de que se haya amortizado integramente el principal de los
Bonos con Rating, segtn sea el caso, el Fondo estard obligado a
suscribir una operacion de cobertura de riesgos de interés en
condiciones similares con una nueva entidad de contrapartida.
Los pagos anticipados a efectuar por el Fondo como
consecuencia de cualquier sustitucion de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura de Tipos de Interés (en
su caso), de conformidad con los términos del mismo, seran
pagados de forma directa para el reemplazo de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura y no de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos establecido en el apartado 3.4.7.2.
de la Informacion Adicional del Folleto y la Estipulacion 19.1 de
la presente Escritura. —-==-==-===mmmmmmmm oo

Los costes, gastos, honorarios e impuestos (incluido el
impuesto de Actos Juridicos Documentados) que se deriven de

dicha cesion por el reemplazo de la Entidad de Contrapartida del
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Contrato de Cobertura, seran a cargo de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura cuando tal cesion sea
decidida por la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura en virtud del parrafo 11 (h) (i1) del CSA. ----------------

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del
Fondo, dedicard sus mejor esfuerzos a la busqueda de una
entidad sustituta de la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura de Tipos de Interés, tras la resolucion anticipada de la
Operacion de Cobertura de Tipos de Interés, sin perjuicio de que
ni la Sociedad Gestora ni ninguna otra parte de los Documentos
de la Operacion asumird ningun tipo de responsabilidad por no
encontrar dicha entidad de contrapartida sustituta de conformidad
con los términos previstos en los Documentos de la Operacion. --

15.1.7 Provision de Rebaja de la Calificacion de la Entidad
de Contrapartida del Contrato de Cobertura --------------=------—---

Asumiendo que los Bonos con Rating obtienen finalmente
las calificaciones provisionales asignadas por las Agencias de
Calificacion de conformidad con lo establecido en el apartado 7.3
de la Nota de Valores, la Entidad de Contrapartida del Contrato
de Cobertura habra de cumplir con las calificaciones previstas en
la tabla de abajo (los “Ratings Requeridos de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura”) (es decir, el
Primer Umbral de Rating o el Segundo Umbral de Rating, segiin

corresponda conforme a la tabla de abajo), que a la fecha de
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registro del Folleto y de acuerdo con las -calificaciones
provisionales asignadas por las Agencias de Calificacion a los

Bonos con Rating serian, en particular: -------=----===--==cmmeeeee—-

Ratings Requeridos de la Fitch

Entidad de Contrapartida

del Contrato de Cobertura DBRS

Primer Umbral de Rating A- (0 superior) sug\e(r(i)or)
) BBB- (o BBB (o

Segundo Umbral de Rating superi c(>r) superigr)

La incapacidad de la Entidad de Contrapartida del Contrato
de Cobertura de mantener los Ratings Requeridos de la Entidad
de Contrapartida del Contrato de Cobertura constituiria un
“Evento de Rebaja en la Calificacion de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura” que, si no se
subsana dentro de los plazos determinados en el Contrato de
Cobertura de Tipos de Interés, constituiria un “evento de
terminacion adicional” bajo el Contrato de Cobertura de Tipos
de Interés, siendo la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura la tnica “parte afectada” (segin dichos términos se
definen en el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés). ---------

Con el acontecimiento de un Evento de Rebaja en la
Calificacion de la Entidad de Contrapartida del Contrato de
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Cobertura en relacion con cualquiera de las Agencias de
Calificacion, la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura debera (i) proporcionar colateral, (ii) transferir la
Operacion de Cobertura de Tipos de Interés a otra entidad (o
garante en su caso), (ii1) procurar que un garante que cumpla los
ratings aplicables garantice las obligaciones bajo el Contrato de
Cobertura de Tipos de Interés, y/o (iv) tomar otras medidas en
relacion con el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés. -------

El acaecimiento de un Evento de Rebaja en la Calificacion
de la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura que
persista tras el correspondiente periodo de subsanacion se
considerara como un Evento de Subordinacién (y por tanto
también un Evento de Terminacién Anticipada del Periodo de
Recarga). -----mmmmmmm oo

15.1.8 Derecho aplicable al Contrato de Cobertura de Tipos
de Interés------mmmmmm oo

El Contrato de Cobertura de Tipos de Interés, incluyendo las
obligaciones no contractuales derivadas de o en relacion con €l,

se regiran y se interpretaran de conformidad con el derecho

15.2 Contrato de Préstamo Subordinado.

En la Fecha de Constitucion, la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta del Fondo, celebrard un contrato de

préstamo subordinado con SCF (el “Contrato de Préstamo
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Subordinado”) por un importe total de TRES MILLONES
OCHOCIENTOS MIL EUROS (3.800.000€) (el “Préstamo
Subordinado”) que sera destinado a financiar los Gastos
Iniciales del Fondo, la Reserva de Efectivo en la Fecha de
Constitucion y si fuera necesario, pagar parcialmente el precio de
compra de los Derechos de Crédito Iniciales en una cuantia
equivalente a la diferencia (si la hubiera) entre el valor nominal
de los Bonos con Rating y el Saldo Vivo de los Derechos de
Crédito Iniciales. -===-===m==mmmmmm oo oo

En el supuesto de que, tras hacer frente a los Gastos
Iniciales del Fondo y la emision de los Bonos, queden fondos
restantes procedentes del Préstamo Subordinado, se entendera
que estos forman parte de los Fondos Disponibles de Intereses. --

El Contrato de Préstamo Subordinado se resolverd si (i) la
calificacion crediticia otorgada a los Bonos con Rating no es
confirmada como definitiva (salvo que se mejore) por las
Agencias de Calificacion en o antes del desembolso de los
Bonos; o (ii)) si el Contrato de Direccion, Colocacién y
Suscripcidn se rescinde de acuerdo con las disposiciones de la
clausula 4.2.3 de la Nota de Valores del Folleto y la Estipulacion
15.4 de la presente Escritura, salvo respecto de los Gastos

Iniciales de constitucion del Fondo y de emision de los Bonos. ---
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El importe del Préstamo Subordinado se desembolsara en la
Cuenta de Tesoreria antes de las 12.00 CET de la Fecha de
DesembolSO. =mmmmmmmmmm e

El Préstamo Subordinado devengara un interés nominal
anual, pagadero trimestralmente para cada Periodo de Devengo
de Intereses, que seré igual al Tipo de Referencia (o, con respecto
al primer y segundo Periodo de Devengo de Intereses, el tipo
determinado mediante el uso de interpolacion lineal de Euribor 1
mes y Euribor 3 meses) mas el 1,93% (el “Tipo de Interés del
Préstamo Subordinado”). En el caso de que el interés nominal
anual del Préstamo Subordinado calculado conforme a lo
establecido en este apartado sea negativo, dicho interés (es decir
el Tipo de Referencia mas el margen) serd igual al cero por
ciento (0,009%0). —=========mm ==

El Tipo de Interés del Préstamo Subordinado se pagara en
cada Fecha de Pago y se calculard tomando como base: (i) los
dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de

Intereses, y (i1) un afio compuesto por trescientos sesenta (360)

El Tipo de Interés del Préstamo Subordinado se repagara en
cada Fecha de Pago, siempre y cuando el Fondo dispusiera de
Fondos Disponibles de Intereses suficientes de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion

previsto en el apartado 3.4.7.2 de la Informacién Adicional y la
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Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion o, en su
caso, de conformidad con el Orden de Prelaciéon de Pagos de
Liquidacion que se describe en el apartado 3.4.7.3 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucion. ------=======mmmmmmmmm oo

El Préstamo Subordinado sera integramente repagado por el
Fondo en la fecha en la que el Fondo se liquide y con sujecion al
pago integro de los importes con preferencia en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacidon. Cualquier importe bajo el
Préstamo Subordinado no pagado tras la liquidacion del Fondo
sera cancelado y se entendera como una pérdida final para el
Cedente. —---mmmmmm s e

El tipo de referencia a efectos de calcular el Tipo de Interés
del Préstamo Subordinado sera el Tipo de Referencia o, tras el
acaecimiento de un Evento de Modificacion del Tipo de Interés,
el que se establezca de conformidad con el apartado 4.8.4 de la
Nota de Valores. ------===mmmmmmm oo

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de
Pago se capitalizardn y, como incremento del principal,
devengardn un interés al mismo tipo que el interés nominal del
Préstamo Subordinado aplicable en el siguiente Periodo de

Devengo de Intereses y se abonardn, siempre que el Fondo
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disponga de Fondos Disponibles de Intereses suficientes en la
Fecha de Pago inmediatamente siguiente de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion
establecido en el apartado 3.4.7.2 de la Informacion Adicional y
la Estipulacidon 19 de la presente Escritura de Constitucion, o, en
su caso, de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion que se describe en el apartado 3.4.7.3 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 19.2 de la presente
ESCritura. —=-===mmmmmm e e e e

La amortizacion del Préstamo Subordinado se realizard en
cada Fecha de Pago con los Fondos Disponibles de Intereses y de
acuerdo con el Orden de Prelaciéon de Pagos de Intereses Pre-
Liquidacion establecida en la seccion 3.4.7.2 de la Informacion
Adicional. ~--====mm s

El principal y los intereses que se deban bajo al Cedente
bajo este préstamo, por su caracter subordinado, estaran
postergados en rango respecto a los demas acreedores del Fondo
(salvo el Proveedor de Anticipos de la Reserva RSF y, en
determinadas circunstancias, la Entidad de Contrapartida del
Contrato de Cobertura), de conformidad con los términos
previstos en los apartados 3.4.7.2 y 3.4.7.3 de la Informacion
Adicional y la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion, incluidos, pero no so6lo, los Bonistas.-----------------

El Fondo y el Cedente renuncian, de forma expresa e
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irrevocable, a cualquier derecho de compensacion entre ellos que
de otro modo pudiera corresponderle en virtud de cualquier

contrato que mantengan entre ellos.----------===-=-==m oo -

15.3 Contrato de Reinversion

En la Fecha de Constitucion, la Sociedad Gestora, actuando
en nombre y por cuenta del Fondo, celebrara un contrato de
reinversion (el “Contrato de Reinversion”) con Société
Générale (el “Proveedor de Cuentas del Fondo”) con el objeto
de llevar a cabo la apertura, mantenimiento y operativa de las
siguientes cuentas bancarias (todas ellas en su conjunto, las
“Cuentas del Fondo”): -------=====-=—mmmm e

(1) la Cuenta de Tesoreria; -------==-=-===-mmmemmmmemm e

(i1) la Cuenta del Colateral del Swap; y --------=---====-==----—-

(i11) la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador. —=-========== oo

(segin cada una de ellas se define a continuacion) de
conformidad con los términos y condiciones previstos en el
Contrato de Reinversion. =---=---==--mmmmm oo oo

Las cantidades depositadas en las Cuentas del Fondo
devengaran intereses de conformidad con el Contrato de
Reinversion. Los intereses devengados por los importes

depositados en las Cuentas del Fondo (excepto para la Cuenta del
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Colateral del Swap) se considerardan Fondos Disponibles de
Intereses. En la Fecha de Desembolso y hasta que haya ocurrido
un cambio en su remuneracién, como se describe anteriormente,
las cantidades depositadas en las Cuentas del Fondo devengaran
intereses diarios, calculados de la siguiente forma: -----------------

(1) Si el tipo de interés de la facilidad de depdsito fijado y
publicado por el BCE (“Tipo de Interés de Depoésito del BCE”)
es positivo, se devengaran intereses a favor del Fondo y el tipo de
interés aplicable seréd el resultante de deducir un margen de 10
puntos basicos (0,1%) al €STR (sin que se devenguen intereses
para ninguna de las partes si el €ESTR es negativo, inferior o igual
a 10 puntos basicos). ===-=========mmmm oo

(i1) Si el Tipo de Interés de Deposito del BCE es negativo,
se devengaran intereses a favor de Société Générale y el tipo de
interés aplicable pagadero por parte del Fondo serd el Tipo de
Interés de Deposito del BCE. En tal caso, se considerara un gasto
del Fondo.--==-=mmmmmm e

Los saldos deudores potenciales de las Cuentas del Fondo
devengaran intereses diariamente (hasta la fecha de pago
efectivo) a favor de Société Générale a un tipo de interés nominal
anual igual al €STR més un margen del 1%.-------------==-=---——-—-

Los intereses devengados sobre los importes depositados en
las Cuentas del Fondo seran cargados o acreditados por el

Proveedor de Cuentas del Fondo en las Cuentas del Fondo el
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primer Dia Hébil de cada mes natural.------------=---==--ceemeeee oo

A los efectos de la presente Escritura, “€ESTR” significa el
tipo de interés a corto plazo en euros (Euro-Short-Term Rate)
equivalente al tipo a un dia calculado por el Banco Central
Europeo. En el supuesto de que el €STR deje de ser
proporcionado, de forma permanente o indefinida, cualquier
mencion a dicho tipo de referencia se entendera hecha al tipo de
referencia (incluyendo diferenciales o ajustes) recomendado por
el Banco Central Europeo (o cualquier administrador que le
suceda) en sustitucion del €STR, segun este sea publicado o
proporcionado por dicho administrador. --------==---===----cemmmeee—-

No obstante lo anterior, bajo el Contrato de Reinversion las
referidas cuentas pueden cambiar su remuneraciébn una vez
transcurrido un afio desde la formalizacion del Contrato de
Reinversion, en cuyo caso el nuevo tipo de interés serd
informado por la Sociedad Gestora al resto de las partes
(incluidas las Agencias de Calificacidon). ----------==----ceommeeee—-

15.3.1 Cuenta de Tesoreria --------=---=========--mcemmmmem

De conformidad con el Contrato de Reinversion, las
cantidades a ser depositadas en la cuenta de tesoreria del Fondo
(la “Cuenta de Tesoreria”) incluiran, sin limitacion: --------------

(1) En la Fecha de Desembolso:--------====-====---oemmmoeem -
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(a) sujeto a las compensaciones que resulten de aplicacion,
el precio de suscripcion efectivo de los Bonos emitidos; y --------

(b) los fondos dispuestos bajo el Préstamo Subordinado para
pagar los Gastos Iniciales del Fondo, asi como el importe de los
intereses devengados y no vencidos de los Derechos de Crédito
Iniciales en la Fecha de Constitucidon, y, en su caso, pagar
parcialmente el precio de compra de los Derechos de Crédito
Iniciales en una cantidad igual a la diferencia (en su caso) entre el
valor nominal de los Bonos con Rating y el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito Iniciales. -----=-=====-mmmmmmmmmmm oo

(i1) En cualquier otra fecha: --------==--====mmmemm -

(a) principal e intereses de los Derechos de Crédito; ---------

(b) cualesquiera otras cantidades que correspondan a los
Derechos de Crédito agrupados en el Fondo, asi como por la
enajenacion o explotacion de los bienes adjudicados como
consecuencia de la ejecucion de los ingresos de reposesion, o en
administracion y posesion interina de los bienes en proceso de
ejecucion de ingresos de reposesion, asi como todos los posibles
derechos e indemnizaciones incluyendo los derivados de
cualquier derecho accesorio a los Derechos de Crédito, incluidos,
en su caso, los derivados de la reserva de dominio y seguros de
compensacion, excluidas las comisiones; --------==---=========-------

(c) las cantidades que en cada momento compongan la

Reserva de Efectivo descrito en el apartado 3.4.2.2 de la
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Informacion Adicional y la Estipulacion 18 de la presente
Escritura de Constitucion; ==============mmm e

(d) en su caso, cualquier interés devengado de los importes
depositados en la Cuentas de Tesoreria y la Cuenta de la Reserva
de la Comision del Administrador;--------======—mmmmmmmmmmmeeeeee -

(e) cualquier pago que el Cedente deba hacer al Fondo en
relacion con lo previsto en el apartado 2.2.9 de la Informacion
Adicional; —==mmmmm e

(f) los importes que, segin sea el caso, deba pagar la
Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura al Fondo
bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés (excepto
cualquier colateral en efectivo que deba ser transferido por la
Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura bajo el CSA
y depositado en la Cuenta del Colateral del Swap; y ----------------

(g) las cantidades a que asciendan, en su caso, las
retenciones a cuenta de los rendimientos de capital mobiliario
que en cada Fecha de Pago corresponda efectuar por los intereses
de los Bonos satisfechos por el Fondo, hasta que corresponda
efectuar su ingreso a las autoridades tributarias correspondiente. -

Siguiendo las instrucciones de la Sociedad Gestora, con las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria deberan

pagarse, sin caracter limitativo: ------==-=-=====-==mmmmm e



(1) En la Fecha de Desembolso:----------====--=mmmmeemmmeeee -

(a) sujeto a las compensaciones que resulten de aplicacion,
el precio de la cesion de los Derechos de Crédito Iniciales, de
acuerdo con el apartado 3.3.3.(i) de la Informacion Adicional. ---

(b) los Gastos Iniciales de la constitucion del Fondo y de
emision de los Bonos (teniendo en cuenta que se haré frente a los
Gastos Iniciales tan pronto como dichos gastos sean vencidos y
exigibles). -=mmm-=mmm

(i) En cada Fecha de Pago, se aplicardn los Fondos
Disponibles conforme al Orden de Prelacion de Pagos Pre-
Liquidacion o el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion,
segun corresponda. -=---=--==-=mmmmm

15.3.2 Cuenta del Colateral del Swap--------------------—---——-

De conformidad con el Contrato de Reinversion, en la
cuenta identificada como cuenta del colateral de la Operacion de
Cobertura de Tipos de Interés (la “Cuenta del Colateral del
Swap”) se abonaran las garantias en efectivo a cargo de la
Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura de
conformidad con el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés,
segun se describe en el apartado 3.4.8.1 de la Informacion
Adicional, en la Estipulacion 15 de la presente Escritura y en el
Contrato de Cobertura de Tipos de Interés (incluyendo, sin
limitacion, el CSA). =====mmmm e

En el supuesto de que la Entidad de Contrapartida del
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Contrato de Cobertura transfiera cualquier Apoyo Crediticio
Elegible (“Eligible Credit Support”) (tal y como dicho término se
define en el CSA) al Fondo, en relacion con el Contrato de
Cobertura de Tipos de Interés, el Fondo deberd mantener dicho
Apoyo Crediticio Elegible en la Cuenta del Colateral del Swap),
que estard separado de la Cuenta de Tesoreria y del flujo general
de efectivo del Fondo. ------===mmmmmmmmm oo

El efectivo disponible en la Cuenta del Colateral del Swap
(incluyendo intereses) no seran Fondos Disponibles para que el
Fondo efectue los pagos de conformidad con ningin Orden de
Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion o el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion, pero podran ser aplicados de conformidad
con las siguientes previsiones por, o en nombre del, Fondo, como
se indica a CONtINUACION: =========mmmmm s oo oo

(1) antes de la designacion de una Fecha de Amortizacion
Anticipada de la Cobertura: ---------=========mmmmem e

(a) en primer lugar, el pago de cualquier tipo de interés
negativo devengadas sobre los fondos depositados en la Cuenta
del Colateral del Swap; y --------=======m=m o

(b) en segundo lugar, la emision de un pago o emision de
cualesquiera “Cantidades de Devolucion”, “Cantidades de

Intereses”, “Distribuciones” (como se definen en el CSA que
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forma parte del Contrato de Cobertura de Tipos de Interés),
debido a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura;
(i) tras la designacion de una Fecha de Amortizacion
Anticipada de la Cobertura, donde el Importe de Liquidacion sea
debido por el Fondo a la Entidad de Contrapartida del Contrato
de Cobertura: ~===-======= ===
(a) Primero, para el pago total o parcial de cualquier Importe
de Liquidacion debido a la Entidad de Contrapartida del Contrato
de Cobertura; y-----==-====m==m oo
(b) Segundo, cuando el Importe de Liquidacion ha sido
satisfecho, el excedente de cualquier cantidad remanente en la
Cuenta del Colateral del Swap (si lo hubiera) se transferird a la
Cuenta de Tesoreria para ser aplicados como Fondos Disponibles
de Intereses; y —-===--===mmmmmmmmm e
(ii1) Tras el sefialamiento de una Fecha de Amortizacion
Anticipada de la Cobertura, cuando el Importe de Liquidacion es
debido por la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura
al Fondo, las cantidades depositadas en la Cuenta del Colateral
del Swap (en su caso) podran transferirse a la Cuenta de
Tesoreria para ser aplicadas como Fondos Disponibles de
Intereses. —--mmmmmmmmm s
En el evento en el que el Proveedor de Cuentas del Fondo
incumpla sus obligaciones bajo el Contrato de Reinversion vy,

debido a dicho incumplimiento, el Fondo no sea capaz de aplicar
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inmediatamente los importes colaterales retenidos en dicha
cuenta para cualquier pago debido por la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura, el importe pagadero por
el Fondo a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura
debera ser pagado de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
de Intereses Pre-Liquidacion y el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion, segun sea aplicable. --------==--==--=mmmemmmem -

15.3.3 Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador. ==---=====m==m

De conformidad con el Contrato de Reinversion, en la
cuenta identificada como cuenta de la reserva de la comision del
administrador (la “Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador”), si se produce un Evento Desencadenante de
Dotacién de la Reserva RSF, se abonardn los Anticipos de
Dotacidon de la Reserva RSF por un importe igual a la Comisién
Estimada Agregada de los Costes del Administrador Sustituto. ---

Sin perjuicio de lo dispuesto en el parrafo siguiente,
siguiendo las instrucciones de la Sociedad Gestora, las cantidades
mantenidas en la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador (salvo los intereses devengados por los mismos)
no se consideraran Fondos Disponibles y se aplicaran, en cada

Fecha de Pago, al pago de la Comision del Administrador
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Sustituto directamente al Administrador Sustituto fuera del
Orden de Prelacion de Pagos aplicable. Los intereses devengados
en la Cuenta de la Reserva de la Comision del Administrador se
consideraran Fondos Disponibles de Intereses y se transferiran a
la Cuenta de Tesoreria inmediatamente después de su recepcion,
sin necesidad de aplicarlos de conformidad con lo anterior. ------

Si se produce una Falta de Dotacion de la Reserva RSF, el
Fondo procurara que se apliquen Fondos Disponibles de
Intereses en el punto (17) del Orden de Prelacion de Pagos de
Intereses Pre-Liquidacion en la primera Fecha de Pago y
posteriores para abonar en la Cuenta de la Reserva de la
Comision del Administrador un importe igual al menor de (1) los
fondos disponibles en dicho punto del Orden de Prelacion de
Pagos de Intereses Pre-Liquidacion y (ii) el importe necesario
para que el saldo de la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador sea al menos igual al Importe Requerido de la
Reserva de la Comision del Administrador Sustituto aplicable en
dicha fecha. --==mmmmmm e

15.3.5 Criterios de las Agencias de Calificacion para el
Proveedor de Cuentas del Fondo --------=--===mmmmmmmmmmmmm oo

En caso de descenso en la calificacion de Société Générale,
o de la entidad que venga a sustituirla en la que estén abiertas las
Cuentas del Fondo, en cualquier momento durante la vida de la

emision de 10s BOnos: ~=--========—=-m oo



(i) por debajo de (a) una calificacién de depdsito bancario a
largo plazo de A- o, si no estuviera disponible una
calificacion de deposito bancario a largo plazo, una
calificacion de incumplimiento del emisor a largo plazo de
A-; o (b) una calificacion de depdsito bancario a corto plazo
de F1 o, de no estar disponible una calificacion de depdsito
bancario a corto plazo, una calificacion de incumplimiento
del emisor a corto plazo de F1 (cada una de ellas,
indistintamente, una “Calificacion Minima Fitch”); 0 -------
(i1) por debajo de BBB (alto) de acuerdo con la calificacion
minima de DBRS (la “Calificacion Minima DBRS”) que
sera la mas alta de: ------=-===m=mmmmm e

(a) si la entidad tiene una calificacion de obligacion critica a

largo plazo (COR) de DBRS, la mayor de las siguientes: (i) una

calificacion un escaléon por debajo de dicha COR, (i1) la

calificacion de emisor de la entidad o la calificacion de deuda

senior no garantizada a largo plazo y (iii) la calificacion de

depositos a largo plazo de la entidad; ----------=---====-=mmmeemmeee-

(b) si DBRS no dispone de una calificacion COR a largo

plazo de la entidad, la mayor de las siguientes: (i) la calificacion

de emisor de la entidad (si se dispone de ella), (i1) la calificacion

de su deuda preferente no garantizada a largo plazo y (iii) la
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calificacion de sus depOsitos; y ------===-====mmmmmmmmm e

(c) si DBRS no mantiene una calificacion publica para la
entidad, la calificacion privada o la evaluacion interna realizada
por DBRS; —mmmm e

la Sociedad Gestora, para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos con Rating por las Agencias de
Calificacion, deberd dentro de los sesenta (60) dias naturales, a
contar desde el momento en que tenga lugar cualquiera de las
referidas situaciones, transferir las Cuentas del Fondo a una
entidad: —---======m =

- con, al menos, una Calificaciéon Minima Fitch; y------------

- con, al menos, la Calificacion Minima DBRS; --------------

y la Sociedad Gestora dispondra la rentabilidad mas alta
posible para el saldo de las Cuentas del Fondo, que puede ser
inferior, igual o superior al establecido con el Proveedor de
Cuentas del Fondo (o de la entidad que venga a sustituirla en la
que estén abiertas las Cuentas del Fondo). -----------====-===mmmmm—-

A este respecto, el Proveedor de Cuentas del Fondo (o de la
entidad que venga a sustituirla en la que estén abiertas las
Cuentas del Fondo) se compromete irrevocablemente a notificar
a la Sociedad Gestora cualquier cambio o supresion de la
calificacion que le han otorgado las Agencias de Calificacion,
inmediatamente después de producirse durante toda la vida de los

Bonos con Rating. ----==========——=em e



Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por la
realizacion y formalizacion de las anteriores opciones serdn por
cuenta de Société Génerale o, en su caso, del posterior tenedor de
las Cuentas del Fondo. -------=====~===—m e

15.4 Contrato de Direccion, Colocacion y Suscripcion -------

En la Fecha de Constitucion, la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta del Fondo, celebrard un contrato de
direccion, colocacion y suscripcion con, entre otros, SCF, las
Entidades Directoras y las Entidades Colocadoras (el “Contrato
de Direccion, Colocacion y Suscripcion”).-------------=--——---————-

De conformidad con el Contrato de Direccion, Colocacion y
SUSCIIPCION: === mm e oo e

(1) Las Entidades Colocadoras procuraran, como obligacion
de medios (“best efforts”) y con sujecion a la satisfaccion de
determinadas condiciones suspensivas, la suscripcion y/o la
colocacion de los Bonos durante el Periodo de Suscripcion entre
inversores cualificados (éstos ultimos, a los efectos del articulo
2(e) del Reglamento de Folletos); --------===========-=mmmemmmee -

No obstante lo anterior, una o mas de las Entidades
Colocadoras (o cualquier entidad perteneciente al grupo de cada
Entidad Colocadora, segin sea el caso) podran suscribir y

comprar Bonos durante el Periodo de Suscripcion, sin que lo
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anterior implique de ninguna manera un compromiso de
aseguramiento por parte de las Entidades Colocadoras.; y---------

(i1) SCF suscribira los Bonos no colocados entre inversores
cualificados por las Entidades Colocadoras. SCF no recibird
ninguna comision por dicha obligacion. --------==----=mmmemmeem-

No se recoge compromiso alguno de suscripcion por parte
de las Entidades Colocadoras en el Contrato de Direccion,
Colocacion y Suscripcion. No obstante lo anterior, las Entidades
Colocadoras aceptaran en el Contrato de Direccion, Colocacion y
Suscripcion para suscribir y comprar dichos Bonos respecto de
las cuales hayan recibido 6rdenes de compra y/o desembolso de
inversores pero que, por cualquier motivo, dichos inversores
realmente no suscriban y compren antes de la hora limite
correspondiente establecida en el Contrato de Direccidn,
Colocacion y Suscripeion. ==--==-========mmmmmmm oo

En la Fecha de Desembolso, Société Générale, como Agente
de Pagos, debera pagar al Fondo el importe de los Bonos
efectivamente colocados por las Entidades Colocadoras, en la
Cuenta de Tesoreria, con fecha valor de ese mismo dia. -----------

Previamente, los Bonistas de los Bonos colocados por las
Entidades Colocadoras deberan pagar al Agente de Pagos el
correspondiente precio de la emision de cada uno de tales Bonos
en la Fecha de Desembolso, con fecha valor de dicho dia.---------

En cuanto a los Bonos suscritos por SCF, SCF pagara el
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precio de la emision de cada uno de tales Bonos en la Cuenta de

Tesoreria en la Fecha de Desembolso, con fecha valor de dicho

La emision de los Bonos y las obligaciones de las Entidades
Colocadoras bajo el Contrato de Direccion, Colocacién y
Suscripcion estan sujetas al cumplimiento de varias condiciones
suspensivas, entre otras la recepcion por las Entidades
Colocadoras de una confirmacioén de la Sociedad Gestora antes
del comienzo del Periodo de Suscripcion de que no se ha
producido ningin Cambio Material Adverso respecto de si
misma y respecto del Fondo.---------==~-~===—— oo

Las Entidades Colocadoras pueden notificar la resolucion a
la Sociedad Gestora, en cualquier momento antes de las 15:00
CET de la Fecha de Desembolso (y, a efectos aclaratorios, antes
del desembolso de los Bonos), cuando se produzcan, entre otros,
los siguientes supuestos de terminacion: -----------==---===------———--

(1) Incumplimiento de obligaciones: cualquier Parte (distinta

de las Entidades Colocadoras) que incumpla cualquiera de sus
obligaciones en virtud del Contrato de Direccion, Colocacion y
Suscripcion. En particular, en el caso de que el Cedente opte por
no suscribir, o de otra manera no pudiese, suscribir los Bonos que

las Entidades Colocadoras no hubieran conseguido que se
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suscriban al final del limite temporal correspondiente;-------------

(i1) Fuerza mayor: desde la fecha del Contrato de Direccion,

Colocacion y Suscripcion ha habido, en la opinidén razonable de
las Entidades Colocadoras tras consulta con el Cedente y la
Sociedad Gestora, una circunstancia que no pudiera estar prevista
o, incluso si estuviera prevista, fuera inevitable, haciendo
imposible la consecucion de la suscripcion y el desembolso de
los Bonos o el éxito de la colocacion de los Bonos de acuerdo a
lo previsto en el articulo 1.105 del Cédigo Civil (“fuerza
) R A e

(i11) Cambio Material Adverso: que haya habido, bajo el

criterio de las Entidades Colocadoras, un Cambio Material
Adverso, siempre que el punto (i) de la definicién de Cambio
Material Adverso sea solo aplicable con respecto al Cedente. ----

“Cambio Material Adverso” significa, cualquier cambio,
desarrollo o evento en el que (i) la condicion (financiera u otra),
negocio, ingreso, resultados de operaciones o asuntos generales o
(11) las condiciones financieras, politicas o econdmicas,
nacionales o internacionales o cambio de tipos de intercambio de
divisas, o controles en el intercambio desde la Fecha de
Incorporacion, que sea probable que perjudique materialmente el
éxito de ofrecer y distribuir los Bonos o negociar con los Bonos
en mercados secundarios o que, de otra forma que sea material en

el contexto de la emision de Bonos. -==----======---mmmmmmmeee -
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15.5 Contrato de Agencia de Pagos

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del
Fondo, designa a Sociét¢ Générale, que acepta mediante la
suscripcion del Contrato de Agencia de Pagos, como Agente de
Pagos para realizar la emision de los Bonos. ------------==--—--———-

Entre las obligaciones asumidas por Société Générale en su
condicion de Agente de Pagos se incluyen las siguientes: ----------

15.5.1 Desembolso de la emision ----------====-mmmmmmmmmmmmemam

Antes de las 12:30 CET de la Fecha de Desembolso, el
Agente de Pagos (a) anotara los Bonos en la cuenta o cuentas en
Iberclear designadas por Banco Santander (en su condicion de
Agente de Liquidacion y Entrega), en los términos previstos en el
Contrato de Agencia de Pagos, y (b) pagara al Fondo, con fecha
valor del mismo dia, el precio de subscripcion de los Bonos
colocados por las Entidades Colocadoras, en los términos
previstos en el Contrato de Direccidon, Colocacion y Suscripcion,
mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria. --------------------—-

15.5.2 Pagos a cargo del Fondo-------------==——=mmeemmmeemee -

En cada Fecha de Pago, el Agente de Pagos efectuard el
pago de intereses y el reembolso del principal de los Bonos de
conformidad con las instrucciones apropiadas recibidas de la

Sociedad Gestora y siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos
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Pre-Liquidacion pertinente o, en su caso, el Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacion que se describen en los apartados
3.4.7.2 y 3.4.7.3 de la Informacién Adicional y la Estipulacion 19
de la presente Escritura de Constitucion. -------=--=======mmmmmmmeu-

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, segin los
procedimientos en curso de Iberclear en dicho servicio y
siguiendo las instrucciones de la Sociedad Gestora. ----------------

Si no hubiera Fondos Disponibles suficientes en la Cuenta
de Tesoreria en una Fecha de Pago, el Agente de Pagos notificara
inmediatamente esta circunstancia a la Sociedad Gestora para que
la Sociedad Gestora adopte las medidas apropiadas. E1 Agente de
Pagos no efectuard ningun pago en tales circunstancias. -----------

15.5.3 Resolucion por el Agente de Pagos ---------------------

Durante un periodo de un ano desde el otorgamiento del
Contrato de Agencia de Pagos, el Agente de Pagos no podra
renunciar a su condicion de Agente de Pagos, salvo por una causa
justificada motivada por: —--==-=======mmmmm oo

(a) un incumplimiento por el Fondo de sus obligaciones al
amparo del Contrato de Agencia de Pagos; 0 -------------------——---

(b) el acaecimiento de circunstancias sobrevenidas que
impidieran al Agente de Pagos o dificultaran sustancialmente la

continuidad de dicha prestacion de servicio por su parte,
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incluyendo en particular: =---=--==-=mmmmmmmm oo

(1) el cese definitivo por parte del Agente de Pagos de la
actividad de banco agente o tenedor de cuentas de tesoreria para
fondos de titulizacion en Espaia; 0 ----------==-==mmmmmmmmmmmmmm -

(i1) un cambio legal o regulatorio o cualquier otra medida
obligatoria ordenada o criterio interpretativo vinculante que
pueda implicar que el cumplimiento del Contrato de Agencia de

Pagos por el Agente de Pagos derive en una infraccion por su

Tras dicho periodo de un afo, el Agente de Pagos podra, en
cualquier momento, resolver el Contrato de Agencia de Pagos (en
lo referente, exclusivamente, a la agencia de pagos) notificandolo
por escrito a la Sociedad Gestora con, al menos, dos (2) meses de
antelacion, siempre y cuando (i) otra entidad de similares
caracteristicas financieras sea designada por la Sociedad Gestora
para sustituir al Agente de Pagos en lo que respecta a sus
funciones asumidas en virtud del Contrato de Agencia de Pagos;
(1) se notifique dicha circunstancia a la CNMV y a las Agencias
de Calificacion por la Sociedad Gestora; y (iii) las Agencias de
Calificacion confirmen que la calificacion asignada a los Bonos
con Rating no se veré afectada negativamente. Tras la recepcion

de una notificacion de dimision por parte del Agente de Pagos, la

-239-



Sociedad Gestora hard sus mejores esfuerzos para designar un
agente de pagos lo antes posible. ----------==-———-omm oo

15.5.4 Resolucion por la Sociedad Gestora --------------------

Durante un periodo de un afio desde el otorgamiento del
Contrato de Agencia de Pagos, la Sociedad Gestora no podra
sustituir al Agente de Pagos, excepto si el Agente de Pagos
incumple sus obligaciones bajo el Contrato de Agencia de Pagos
o se produzca un Evento de Insolvencia del Agente de Pagos. ----

Tras dicho periodo de un afio, la Sociedad Gestora podra
sustituir, en cualquier momento, a su entera discrecion, al Agente
de Pagos, siempre que notifique a dicho Agente de Pagos con, al
menos, dos (2) meses de antelacion a la fecha prevista para su
cese, y siempre que: (i) otra entidad de similares caracteristicas
financieras, y que haya sido aceptada por la Sociedad Gestora
(aceptacion que no podra ser denegada de forma injustificada),
sustituya al Agente de Pagos en lo que respecta a sus funciones
asumidas en virtud del Contrato de Agencia de Pagos; (i1) se
notifique dicha circunstancia a la CNMV y a las Agencias de
Calificacion; y (ii1) las Agencias de Calificacion confirmen que
las calificaciones asignadas a los Bonos con Rating no se vera
afectada negativamente. -------=--=======mm=m oo

15.5.5 Otros términos =----==-=======mmmmmmm oo

En el supuesto de sustitucion del Agente de Pagos debido a

(1) su reemplazo voluntario por decision de la Sociedad Gestora;
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o (i1) la renuncia del Agente de Pagos tras el periodo de un afio
mencionado; o (ii1) a la renuncia del Agente de Pagos durante el
periodo de un afio causada por un cambio legal o regulatorio
como se explica en la seccidon 3.4.8.2.3(ii)(b) de la Informacion
Adicional, todos los costes resultantes de dicha sustitucion, asi
como cualquier comision pagadera al agente de pagos sustituto,
seguiran considerandose como un Gasto Ordinario del Fondo. ---

En el supuesto de sustitucion del Agente de Pagos como
consecuencia de (i) la dimisién del Agente de Pagos durante el
ano de obligado cumplimiento (excepto si dicha dimision trae
causa de un cambio legal o regulatorio como se explica en la
seccion 3.4.8.2.3(ii)(b) de la Informacion Adicional) o (ii) en
caso de sustitucion obligatoria por parte de la Sociedad Gestora
derivada de un incumplimiento del Agente de Pagos de sus
obligaciones bajo el Contrato de Agencia de Pagos o si se
produce un Evento de Insolvencia del Agente de Pagos, todos los
gastos, razonables y justificados en relacion con la preparacion
de documentacion legal, resultantes de dicha sustitucion, seran
asumidos por el Agente de Pagos y cualquier comision pagadera
al agente de pagos sustituto seguira considerandose como un
Gasto Ordinario del Fondo. ------==========mm e

La resolucion del Contrato de Agencia de Pagos por el
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Agente de Pagos o por la Sociedad Gestora surtira efectos desde
que la nueva institucion que asuma el cargo de Agente de Pagos
haya asumido sus funciones de forma efectiva. ---------------------

Como contraprestacion por los servicios a prestar por el
Agente de Pagos, la Sociedad Gestora, en nombre vy
representacion del Fondo, deberéd pagar, en cada Fecha de Pago,
una comisién acordada bajo el Contrato de Agencia de Pagos, de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos de Intereses
Pre-Liquidacion o, en su caso, el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion, de conformidad con lo previsto en los apartados
3.4.7.2 y 3.4.7.3 de la Informacion Adicional, respectivamente, y
en la Estipulacion 19 de la presente Escritura. --------------------—-

El Agente de Pagos tendra derecho a ser reembolsado por
todos los gastos corrientes en que hubiere incurrido
razonablemente, en nombre del Fondo (incluyendo publicaciones
y comunicaciones legales, télex, gastos de envio y cualesquiera
otros derechos, timbres o impuestos similares, incluyendo el
IVA, en su caso), en la ejecucion, cumplimiento y aplicacion del

Contrato de Agencia de Pagos y las obligaciones asumidas en el

15.6 Préstamo del Cedente

Tras el acaecimiento de una Opcion de Compra por
Cambio Regulatorio, y en la medida en que el Cedente haya

ejercido una Opcion de Amortizacion Parcial por Cambio
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Regulatorio, y por lo tanto, su derecho a solicitar a la Sociedad
Gestora la amortizacion total (pero no en parte) de los Bonos de
la Clase B y de los Bonos de la Clase C y la amortizacion total o
en parte los Bonos de la Clase D, el Cedente adelantara al Fondo
un préstamo (el “Préstamo del Cedente”) por un importe
equivalente al Importe Adelantado del Préstamo del Cedente. -

El Préstamo del Cedente sera utilizado por el Fondo para
amortizar en su totalidad (y no en parte) los Bonos de la Clase B
y los Bonos de la Clase C y para amortizar en su totalidad o en
parte los Bonos de la Clase D de conformidad con el apartado
49.23. de la Nota de Valores. El Préstamo del Cedente
devengard un interés maximo anual de 1,80%. ---------=-------------

El Préstamo del Cedente serd repagado de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos de Principal Pre-Liquidacion
establecido en el apartado 3.4.7.2.7 (B) de la Informacion
Adicional y la Estipulacion 19 de la presente Escritura y el Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacién descrito en la seccion
34733 de la Informacion Adicional del Folleto y Ila
Estipulacion 19.2 de la presente Escritura. -----------===-==--==-----—-

En o después de la Fecha de Amortizacion Anticipada por
Opcion de Compra por Cambio Regulatorio, las Partes de la

Operacion deberdn tomar todas las acciones necesarias para
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modificar los Documentos de la Operacion (de forma en que
ninguna modificacidn, renuncia y/o adiciones sea materialmente
perjudicial para los intereses de los bonistas de los Bonos de la
Clase A) con la finalidad de lograr con respecto a las partes en
los Documentos de la Operacion (que no sean el Cedente) un
efecto economico equivalente bajo los Documentos de la
Operacion en la fecha inmediatamente anterior a la Fecha de
Amortizacion Anticipada por Opciéon de Compra por Cambio
Regulatorio. =-----mmmmmmmm oo oo e oo

SECCION VI - GESTION Y ADMINISTRACION DEL
FONDO.

ESTIPULACION 16 - GESTION Y
ADMINISTRACION DEL FONDO. ------ncmmmmmmeeoeeee

16.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora

Las actuaciones que la Sociedad Gestora realizard para el
cumplimiento de sus funciones de administracion vy
representacion legal del Fondo y de administracion y gestion de
los Derechos de Crédito son, con caracter meramente enunciativo
y sin perjuicio de otras actuaciones previstas en la presente
Escritura de Constitucion y en el Folleto, las siguientes:-----------

(1) abrir la Cuenta de Tesoreria, la Cuenta del Colateral del
Swap y la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador, en nombre del Fondo, inicialmente con Société

Geénerale. —--=--mmmm o



(i1) Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los
Derechos de Crédito del Fondo y, en general, realizar todos los
actos de administracién y disposicion que puedan ser necesarios
para el correcto desempefio de la administracion y la
representacion legal del Fondo.--------==-===-==mmmmmmmmmmmm oo

(ii1)) Llevar a cabo la administracion financiera de los
Derechos de Crédito con diligencia y rigor, sin perjuicio de las
funciones de gestion asumidas por el Cedente en su calidad de
Administrador conforme a lo dispuesto en el apartado 3.7.1 de la
Informacion Adicional y la Estipulacion 8 de la presente
Escritura de Constitucion. =----========-====mmmmmm e

(iv) Comprobar que el importe de los ingresos que
efectivamente reciba el Fondo se corresponde con las cantidades
que ha de percibir el Fondo de acuerdo con las condiciones de
cada Derecho de Crédito, contrato de Préstamo y cualquier otro
documento relacionado. ------========mmmmmmm oo

(v) Validar y controlar la informaciéon 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 incumplimiento de los pagos. ----------=========-—-=em———-

(vi) Calcular los Fondos Disponibles de Intereses y los
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Fondos Disponibles de Principal y los movimientos de fondos
que tendra que efectuar una vez realizada su aplicacion de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion
pertinente o el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion,
segun corresponda, ordenando las transferencias de fondos entre
las diferentes cuentas de activo y pasivo y las instrucciones de
pago que corresponda, incluidas las asignadas para atender la
administracion financiera de los Bonos. ---------==---==--— oo~

(vii) Calcular y liquidar las cantidades que por intereses y
comisiones ha de percibir y pagar por las diferentes cuentas
financieras de activo y pasivo, asi como las comisiones a pagar
por los diferentes servicios financieros concertados y las
cantidades que por reembolso de principal y por intereses
correspondan a los Bonos. -------==~-~===—— oo

(viii) En el caso de que, en cualquier momento de la vida de
los Bonos, las calificaciones asignadas por las Agencias de
Calificacion al Proveedor de Cuentas del Fondo sean rebajadas,
llevar a cabo las acciones descritas en el apartado 3.4.5.1 y
3.4.8.2, respectivamente, de la Informacion Adicional y la
Estipulacion 15 de la presente Escritura de Constitucion; ---------

(ix) Cumplir con sus obligaciones de calculo bajo el
Contrato de Préstamo Subordinado y en el Contrato de
Reinversion, y que se describen en los apartados 3.4.4.1, y

3.4.5.1 de la Informacion Adicional y la Estipulaciéon 15 de la
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presente Escritura de Constitucion. Si la Sociedad Gestora no
recibiese la informacion necesaria para realizar las mencionadas
obligaciones de calculo a efectos de la determinacion de los
Fondos Disponibles de Intereses y los Fondos Disponibles de
Principal para la siguiente Fecha de Pago, estos seran
determinados como los importes depositados en la Cuenta de
Tesoreria en la Fecha de Determinacién previa a la Fecha de
Pago, realizando las estimaciones necesarias a efectos de calculo
de los importes a Cobrar. -==--======mmmm s

(x) Seguir de cerca las actuaciones del Administrador para
la recuperacion de cantidades impagadas en relacion con los
Derechos de Crédito o los Préstamos, cursando instrucciones,
cuando proceda, para que inste el procedimiento ejecutivo. --------

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

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

(xiii1) Celebrar, prorrogar o modificar los contratos que haya
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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
(incluido el Préstamo del Cedente); todo ello sujeto a la
legislacion vigente en cada momento, a la autorizacion previa, en
caso de ser necesaria, de la CNMV u organismo administrativo
competente y a su notificacion a las Agencias de Calificacion, y
siempre que tales actuaciones no resulten en una bajada de la
calificacion de los Bonos con Rating y no perjudiquen los
intereses de los Bonistas. Cualquier modificacion de la Escritura
de Constitucion se realizard de conformidad con lo previsto en el
articulo 24 de la Ley 5/2015. --===-=-=mmmmmmmmm e

(xiv) Designar y sustituir, en su caso, al auditor de cuentas
del Fondo para que lleve a cabo la auditoria de las cuentas
anuales del Fondo. —-==-===mmmm e e

(xv) Elaborar y remitir a la CNMV y a los organos
competentes, todos los documentos e informaciones que deban
remitirse segun lo establecido en la normativa vigente y en la
presente Escritura, o le sean requeridos por los anteriores, asi
como elaborar y remitir a las Agencias de Calificacion la
informacion que razonablemente le requieran. ----------------------

(xvi) Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la
liquidacion y cancelacion del Fondo, incluyendo la decision de

Amortizacion Anticipada de los Bonos y Liquidacion Anticipada
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del Fondo, de acuerdo con lo previsto en la presente Escritura de
Constitucion y el Folleto. -----========mmmm e

(xvii) No llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar
la calificacion de los Bonos con Rating y procurar la adopcién de
aquellas medidas que estén razonablemente a su alcance para que
la calificaciéon de los Bonos con Rating no se vea afectada
negativamente en ningln MoOmento. -------=============mmmmmmmmmmum

(xvii1) Gestionar el Fondo de forma que el valor patrimonial
del mismo sea siempre cero (0). —--===--========mmmmmmmm -

16.2 Gastos del Fondo.

La Sociedad Gestora abonard con cargo al Fondo, siendo
reembolsado segin el Orden de Prelacion de Pagos Pre-
Liquidacion o el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion,
segin sea el caso, establecido en el apartado 3.4.7 de la
Informacion Adicional y en la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucidon, todos los gastos derivados de su
gestion y representacion. =----=---==--==mmmmmmm oo

16.2.1 Gastos ordinarios. --------======mmmmmmm oo

La siguiente lista no es exhaustiva, y se consideraran gastos
ordinarios del Fondo (los “Gastos Ordinarios™) los siguientes: --

(1) Gastos derivados de verificaciones administrativas,

inscripciones y autorizaciones administrativas obligatorias (salvo
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el pago de los Gastos Iniciales de constitucion del Fondo y
emision de los Bonos) y los gastos de admision y la comision
recurrente a pagar al Repositorio de Titulizacion, INTEX y
Bloomberg. -----==mmmm oo e
(i1) Gastos relativos al mantenimiento de los registros
contables de los Bonos, para su admision a cotizacidon en
cualquier mercado secundario organizado y para el
mantenimiento de dicha cotizacion. --------===-======cmmmmmmmmee -
(ii1)) Gastos derivados de las auditorias anuales de los
estados financieros del Fondo. --------===~=mmmmmmmmmm e
(iv) Comisiones de las Agencias de Calificacion por el
seguimiento y mantenimiento de las calificaciones asignadas a
10S BONOS. === mm e e o e
(v) Gastos derivados de la amortizacion de los Bonos. -------
(vi) Gastos relativos a las notificaciones y anuncios que, de
conformidad con lo dispuesto en el Folleto, se deberan hacer a
los titulares de los Bonos emitidos y en circulacion.----------------
(vil) Los honorarios del Agente de Pagos y los honorarios
de la Sociedad Gestora. -----=====mmmmmmmm oo
(viii) Los gastos derivados de la sustitucion del Agente de
Pagos o el Proveedor de Cuentas del Fondo cuando sea sustituido
por la Sociedad Gestora, o en caso de renuncia después de un afio
desde la Fecha de Constitucion. --------==-==mmmmmmmmmmmmmm oo

(ix) Los honorarios del Tercero Verificador que no formen
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parte de los Gastos Iniciales. -=---===-==========mmmemm e
(x) En su caso, cualquier tipo de interés negativo u otro tipo
de remuneracidon negativa aplicable a las Cuentas del Fondo (con
excepcion de la Cuenta del Colateral del Swap. -----------------—---
(xi) En general, cualesquiera otros gastos soportados por la
Sociedad Gestora y derivados de su labor de representacion y
gestion del Fondo. —-----========m=mmmmm e
16.2.2 Gastos Extraordinarios. -------==-=======mmmmmmmmmmmeeeeo

Los siguientes se consideran gastos extraordinarios (los

“Gastos Extraordinarios™):

(1) Si fuera el caso, aquellos gastos derivados de la
presentacion, formalizacidbn y notarizacion por cualquier
modificacion de la Escritura de Constitucion y de los
Documentos de la Operacion, asi como de la preparacion,
formalizacion y notarizacion de cualquier contrato adicional (asi
como sus posibles modificaciones), siempre y cuando no formen
parte de los Gastos Iniciales. ----==--=====~===—m oo

(i1) Cualquier gasto derivado de la liquidacion del Fondo. ---

(ii1)) En general, cualquier otro gasto extraordinario que
fuera soportado por el Fondo o por la Sociedad Gestora en
representacion y por cuenta del mismo. --------====--===---cemmmeee-

16.3 Ejercicios contables v depdsito de las cuentas anuales. -
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La Sociedad Gestora presentard a la CNMV las cuentas
anuales del Fondo que se mencionan en el subapartado 1 del
articulo 35 de la Ley 5/2015 y el informe de auditoria de las
mismas, dentro de los cuatro (4) meses siguientes al cierre del
ejercicio del Fondo que coincidira con el afio natural (esto es,
antes del 30 de abril de cada afo).---------===--====——==mmmmem -

Asimismo, de conformidad con el apartado 3 del articulo 35
de la Ley 5/2015, la Sociedad Gestora debera presentar los
estados financieros trimestrales del Fondo a la CNMV dentro de
los dos (2) meses siguientes al cierre de cada trimestre.------------

16.4 Auditoria de cuentas del Fondo

Los estados financieros anuales estaran sujetos a auditoria
anual por los auditores. --------========m oo

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su
reunion celebrada el 23 de julio de 2024, designd a
Pricewaterhousecoopers Auditores, S.L., con domicilio social en
Madrid, Paseo de la Castellana, 259, con NIF B-79031290,
inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC)
con el numero S0242e¢ inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid, al tomo 9.267, Seccion 8.054, Folio 75, Hoja M-87.250,
inscripcion 1, como auditores del Fondo por un plazo inicial de
tres (3) afos es decir, los afios 2024, 2025 y 2026). ----------------

La Sociedad Gestora informara a la CNMV y a las Agencias

de Calificacioén de cualquier cambio que pudiera producirse en el
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futuro en relacion con el nombramiento de los auditores del
Fondo de acuerdo con el procedimiento establecido en el
apartado 4.2.4 de la Informacion Adicional. -------------==----=——--

Los ingresos y gastos del Fondo se presentaran de
conformidad con los principios de contabilidad vigentes con
arreglo a la Circular CNMV 2/2016 de 20 de abril, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados
reservados de informacion estadistica de los fondos de
titulizacion, en su version modificada (“Circular 2/2016”) o con
la normativa aplicable en cada momento determinado. -------------

El ejercicio financiero del Fondo coincidird con el ejercicio
natural, empezando el 1 de enero y terminando el 31 de
diciembre. No obstante, como excepcion, el primer ejercicio
financiero comenzara en la Fecha de Constitucion y finalizara el
31 de diciembre de 2024, y el Gltimo ejercicio financiero del

Fondo expirara en la fecha en que se tiene previsto que expire el

Durante la vigencia de la transaccion, los estados
financieros anuales del Fondo estaran sujetos a la verificacion y
auditoria anual de su auditor. El informe anual (incluyendo el

balance de situacidn, cuenta de pérdidas y ganancias, estados de

-253-



flujo de efectivo y estados de ingresos y gastos reconocidos,
informe anual e informe de gestion) y el informe de auditoria del
Fondo se presentard ante la CNMV en el plazo de cuatro (4)
meses desde la fecha de cierre del ejercicio fiscal del Fondo que
coincidira con el afio natural (es decir, antes del 30 de abril de
cada afio) y los informes trimestrales en los dos (2) meses
siguientes a la finalizacion del trimestre natural de conformidad
con lo establecido en el articulo 35 de la Ley 5/2015. --------------

Las cuentas anuales del Fondo y el correspondiente informe
de auditores no se depositaran en el Registro Mercantil. -----------

ESTIPULACION 17 - NOTIFICACIONES. ----------=----

La Sociedad Gestora se compromete a efectuar las
notificaciones que se detallan a continuacion: -------------=---------

17.1 Notificaciones ordinarias periddicas:

La Sociedad Gestora, en su labor de gestion vy
administracion del Fondo, se compromete a remitir la
informacion descrita a continuacion y cualquier otra informacion
adicional que le sea razonablemente requerida en relacion con la
gestion y administracion del Fondo, con la mayor diligencia
posible y dentro de los plazos establecidos ------------===---=--——---

17.1.1 Informacion relativa a los Bonos --------------------—---

Mientras haya Bonos en circulacion, con una antelacion
minima de un (1) Dia Habil a cada Fecha de Pago, la Sociedad

Gestora notificaréa a los Bonistas la siguiente informacion: --------
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(1) El Tipo de Interés resultante de los Bonos para el
siguiente Periodo de Devengo de Intereses.------------====-===-------
(i1) Los intereses resultantes de los Bonos para el Periodo de
Devengo de Intereses e€n curso. -----==--=========mmmmmmmmommm -
(111) La amortizacion del principal de los Bonos para el
Periodo de Devengo de Intereses en curso. ----------===-==--=--—---—-
(iv) Las tasas medias de amortizacion anticipada de los
Derechos de Crédito, a la Fecha de Determinacion
correspondiente a la Fecha de Pago en cuestion; -----------------—---
(v) La vida residual media de los Bonos calculada con las
hipdtesis de mantenimiento de dicha tasa real de amortizacion
ANtICIPAda; === m s
(vi) El Saldo Vivo de Principal de los Bonos (después de la
amortizacion a liquidar en cada Fecha de Pago), expresado por
Bono, y el porcentaje que dicho Saldo Vivo Principal de los
Bonos expresado por Bono representa sobre el importe nominal
inicial de cada Bono. ===-=========mm e
Las citadas notificaciones que se especifican en el apartado
4.2.1.(1) de la Informacion Adicional y la presente Estipulacion
se efectuardn de acuerdo con lo previsto en el apartado 4.2.3 de la
Informacion Adicional y la presente Estipulacion, y serviran para

informar a los Bonistas a través de su presentacion a CNMYV,
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Iberclear y al Mercado AIAF, al menos un (1) Dia Hébil antes de
cada Fecha de Pago. --------==mm o e e

17.1.2 Informacion relativa a los activos subyacentes y al

En relacion con los Derechos de Crédito, tras una Fecha de
Pago, la siguiente informacion serd publicada en la pagina web
de la Sociedad Gestora: ----=--===mmmmmmmm oo

(1) Saldo Vivo de los Derechos de Crédito. --------------------

(i1) Intereses y principal de las cuotas en mora. ---------------

(i11) Tipo de interés aplicable bajo los Derechos de Crédito.

(iv) Anos de vencimiento de los Derechos de Crédito. -------

(v) Saldo Vivo de Derechos de Crédito Fallidos e importe
acumulado de los Derechos de Crédito Fallidos a partir de la
Fecha de Constitucion. —-==--====mmmmmmmmm oo

En relacion con la situacion econdémica y financiera del
Fondo, la Sociedad Gestora deberd preparar y publicar en su
pagina web un informe sobre el origen y la posterior aplicacion
de los Fondos Disponibles de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos Pre-Liquidacion pertinente. ---------------------

17.1.3 Informes ---=--========m oo

La Sociedad Gestora presentard a la CNMV los siguientes
INfOIMES: === === e e

(1) El informe anual a que se hace referencia en el articulo

35.1 de la Ley 5/2015 incluyendo, entre otras cosas, los estados
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financieros (balance, cuenta de resultados, flujos de caja y estado
de ingresos y gastos reconocidos, informe anual e informe de
gestion) y el informe de auditoria, dentro de los cuatro (4) meses
siguientes al cierre del ejercicio del Fondo que coincidird con el
afio natural (esto es, antes del 30 de abril de cada afio). -------------

(i1) Los informes trimestrales a que se refiere el articulo 35.3
de la Ley 5/2015, que contienen las declaraciones financieras
trimestrales del Fondo dentro de los dos (2) meses siguientes al
cierre de cada trimestre. =-------===mmmmmm oo

17.1.4 Informacion relativa al Reglamento Europeo de
TituliZaciones =---=-========m =

De conformidad con las obligaciones previstas en el articulo
7 (2) del Reglamento Europeo de Titulizaciones, la entidad
originadora y el vehiculo especializado de titulizacion (“SSPE”)
designaran, de entre ellas, una entidad para que presente la
informacidn contenida en los puntos (a), (b), (d), (e), (f) y (g) del
articulo 7(1) a un registro de operaciones de titulizacion segun el
Reglamento Europeo de Titulizaciones. Los requisitos de
divulgacion del articulo 7 del Reglamento FEuropeo de
Titulizaciones son de aplicacion con respecto a los Bonos.---------

Los Reglamentos Técnicos de Desarrollo Regulatorio

establecen que la informacion y los detalles que se han de
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divulgar por el originador, el patrocinador y el SSPE de una
titulizaciéon y los Reglamentos Técnicos de Desarrollo de
Implementacion establecen el formato y los modelos
estandarizados para poder divulgar dicha informacion y detalles
de la titulizacion. ~=--=--==m oo

Articulo 7, de conformidad con el articulo 22.5 del

Reglamento Europeo de Titulizaciones. --------==—=—=—mmmmcmmceeee

La Entidad Informadora, directamente o por delegacion en
cualquier otro agente en su nombre, debera: ---------------------—---

(1) desde la Fecha de Constitucion:--------==--=-=====-mmmoeuue-

(a) Publicar un informe trimestral de inversores respecto de
cada Periodo de Devengo de Intereses, tal y como lo exige el
articulo 7(1)(e) del Reglamento Europeo de Titulizaciones, y los
Reglamentos  Técnicos de Desarrollo Regulatorio e
Implementacion, a mas tardar en el plazo de un (1) mes desde la
correspondiente Fecha de Pago; y ----------=-=-==mmmmmmmm -

(b) Publicar trimestralmente cierta informacidn, préstamo
por préstamo, en relacion con los Derechos de Crédito respecto
de cada Periodo de Devengo de Intereses, segin lo previsto y de
acuerdo con el articulo 7(1)(a) del Reglamento Europeo de
Titulizaciones, y los Reglamentos Técnicos de Desarrollo
Regulatorio e Implementacion, a mas tardar en el plazo de un (1)
mes desde la Fecha de Pago correspondiente y simultdneamente

con el informe trimestral a que se hace referencia en el apartado
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(a) inmediatamente anterior; --------===-===========mmmmmmmm -

(i1) Publicar, de conformidad con el articulo 7(1)(f) del
Reglamento Europeo de Titulizaciones, sin demora, cualquier
informacidon privilegiada que se haya hecho publica de
conformidad con el articulo 17 del Reglamento (UE) n°® 596/2014
del Parlamento Europeo y del Consejo sobre el abuso de mercado
no obstante el hecho de que dicha informacién privilegiada
también deberd incluirse en el informe trimestral para inversores
descrito en el parrafo (1) anterior;-------==========mmmmmmmmmmmmmm -

(i11) Publicar sin demora cualquier acontecimiento
significativo, incluyendo cualquier acontecimiento significativo
de los descritos en el articulo 7(1)(g) del Reglamento Europeo de
Titulizaciones, incluyendo, pero no limitado al, acaecimiento de
un Evento de Subordinacion, no obstante el hecho de que dicho
evento significativo también deberd incluirse en el informe
trimestral para inversores descrito en el parrafo (1) anterior; y ----

(iv) Poner a disposicidon, de conformidad con el articulo
7(1)(b) y el articulo 22.5 del Reglamento Europeo de
Titulizaciones, en todo caso dentro de los quince (15) dias desde
la Fecha de Constitucidon, copias de los Documentos de la
Operacion correspondiente, la Notificaciéon STS y del Folleto. ----

La Entidad Informadora, directamente o por delegacion en
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cualquier otro agente en su nombre, publicard o pondra a
disposicion los informes y la informacion a que se hace
referencia en los apartados (i) a (iv) (inclusive) anteriores, segun
lo previsto en el articulo 7 y el articulo 22 del Reglamento
Europeo de Titulizaciones. Dichos informes se divulgaran
mediante European DataWarehouse GmbH, un repositorio de
titulizaciones nombrado a tales efectos por la Entidad
Informadora, registrado conforme al articulo 10 del Reglamento
Europeo de Titulizaciones. -----===-=====mmmmmmmmm oo

El Originador serd responsable del cumplimiento del
articulo 7, de acuerdo con articulo 22.5 del Reglamento Europeo
de Titulizaciones y ha sido designado como “Entidad
Informadora” a los efectos del articulo 7.2 del Reglamento
Europeo de Titulizaciones. =---===-==========mmmmmmmmm oo

La Entidad Informadora (o cualquier agente en su nombre)
pondra la informacion antedicha a disposicion de los Bonistas, de
las autoridades competentes a que se hace referencia en el
articulo 29 del Reglamento Europeo de Titulizaciones y, a su
requerimiento, de los potenciales inversores en los Bonos. --------

Los informes trimestrales de inversores incluiran, de
conformidad con el articulo 7(1), subapartado (e)(iii) del
Reglamento Europeo de Titulizaciones, informacion sobre la
retencion de riesgos, incluyendo la informacion sobre cudl de las

modalidades previstas en el articulo 6(3) se ha aplicado, de
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conformidad con el articulo 6 del Reglamento Europeo de
Titulizaciones.—==-=========mmm oo

Articulo 22 del Reglamento Europeo de Titulizaciones. ------

Ademas, de conformidad con el articulo 22 del Reglamento
Europeo de Titulizaciones, la Entidad Informadora (o cualquier
agente en su nombre) pondra a disposicion (o, si resulta de
aplicacion, ha puesto a disposicion en el Folleto) de los
potenciales inversores, antes de fijar los precios, la siguiente
INfOrMACTON: === === e

(1) datos de fallidos e impagados, para exposiciones
sustancialmente similares a las que se titulizan, y el origen de
dichos datos y el fundamento para considerarlos similares, que
cubran un periodo no inferior a cinco (5) afios. ------------=---------

(1i1)) un modelo de flujos de caja de pasivos, elaborado y
publicado por y/o Bloomberg, que represente con precision la
relacién contractual entre los Derechos de Crédito y los pagos
que se produzcan entre el Originador, el Fondo y los Bonistas, (y,
tras haber fijado los precios, pondra dicho modelo a disposicion
de los Bonistas de manera constante y de los potenciales
inversores, previa solicitud); ------==========mmmemmm e

(i11) la informacidn préstamo a préstamo exigida en el punto

(a) del subapartado primero del articulo 7(1) del Reglamento
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Europeo de Titulizaciones; ------===-==========mmmomm oo

(iv) borradores de los Documentos de la Operacion, de la
Notificacion STS y del Folleto; ----------======--=mmmemm -

(v) el Informe Especial de Titulizacion sobre la Cartera
Preliminar emitido por Deloitte. -=-----=========m=mmmmmm oo

La Notificacion STS final serd puesta a disposicion de los
Bonistas en, o en torno a, la Fecha de Constitucion o en la Fecha
de DesembolS0.  —-mmmmmmmm oo

El Originador puede también renunciar a su nombramiento
como Entidad Informadora, notificindolo previamente a la
Sociedad Gestora. No obstante, lo anterior, dicha renuncia no
tendra efectos hasta que se haya designado a una nueva entidad
para sustituirla de conformidad con el articulo 7.2 del
Reglamento Europeo de Titulizaciones. ---------==-=-===---=-emo—-—-

Cualquier incumplimiento por el Originador de tales
obligaciones puede causar que la operacion no cumpla con el
Reglamento Europeo de Titulizaciones. --------==============mmmenuo-

El incumplimiento de las obligaciones de transparencia con
arreglo al articulo 7 del Reglamento Europeo de Titulizaciones
puede dar lugar a la imposicion de sanciones pecuniarias al
Fondo (o, en su caso, a la Sociedad Gestora en nombre y por
cuenta del Fondo) o al Cedente (en calidad de entidad
originadora) con arreglo al articulo 32 del Reglamento Europeo

de Titulizaciones, sin perjuicio del potencial efecto en la
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calificacion STS de la operacion.-----------====-==--=mmmmmmem -

Si un regulador determina que la operacion no ha cumplido
o ha dejado de cumplir con las obligaciones de informacion, es
posible que el regulador exija a los inversores que reserven
capital adicional de su inversion en los Bonos o tomen otras
medidas correctivas respecto de su inversion en los Bonos. El
Fondo (o eventualmente, la Sociedad Gestora en nombre y por
cuenta del Fondo) y/o el Cedente (como originadora) pueden
verse sujetos a sanciones administrativas en caso de negligencia
o infraccidn intencionada de los requisitos de informacion, lo que
incluye sanciones pecuniarias. -------==-===========--==mmmmmmmmmomo -

Si el Fondo (o, en su caso, la Sociedad Gestora en nombre y
por cuenta del Fondo) son objeto de tales sanciones pecuniarias,
ello puede afectar negativamente a la capacidad del Fondo de
cumplir sus obligaciones con arreglo a los Bonos y de cualquier
tipo de sanciones pecuniarias que se impongan al Cedente (como
Originadora) pueden afectar gravemente a la capacidad del
Cedente para cumplir sus obligaciones con arreglo a Documentos
de la Operacion y puede tener un efecto negativo sobre el precio
y la liquidez de los Bonos en el mercado secundario. ---------------

Todo posible inversor estd obligado a evaluar y determinar

la suficiencia de la informacion descrita anteriormente con el fin
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de cumplir con el articulo 5 del Reglamento Europeo de
Titulizaciones y ni SCF (en su calidad de Entidad Informadora),
ni la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) o las Entidades
Colocadoras, realizan manifestacion alguna de que la
informacion descrita anteriormente sea suficiente en todas las
circunstancias a tal efecto. ---========== oo

17.1.5 Notificaciones extraordinarias. ----------=----===-------—-

De conformidad con el articulo 36 de la Ley 5/2015, la
Sociedad Gestora informard inmediatamente a la CNMV (que
publicard dicha informacion) y a los acreedores del Fondo, de
todo hecho especificamente relevante para la situacion o el
desarrollo del Fondo. Son hechos especificamente relevantes para
el Fondo aquellos que pudieran tener una repercusion
significativa en los Bonos emitidos o sobre los Derechos de
Crédito. == =-mmmmmmmm oo e

En particular, se entenderan incluidos en el concepto de
hecho relevante toda modificacion significativa de los activos o
los pasivos del Fondo, toda modificacion de la Escritura de
Constitucion (como se describe en el apartado 4.4.1 del
Documento de Registro del Folleto) y, en su caso, del acuerdo de
constitucion del Fondo, el acaecimiento de un Supuesto de
Incumplimiento del Emisor, el acaecimiento de un Evento de
Subordinacion o cualquier decision que se pueda tomar relativa a

la Liquidacion Anticipada del Fondo y la Amortizacién
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Anticipada de los Bonos por cualquiera de las causas establecidas
en el Folleto. En este ultimo caso, la Sociedad Gestora debera
también presentar a la CNMV el acta notarial que acredite la
disolucion del Fondo y el consiguiente proceso de liquidacion
descrito en el apartado 4.4.5 del Documento de Registro y la
Estipulacion 5 de la presente Escritura de Constitucion. ------------

La Sociedad Gestora notificard cualquier cambio en la
Escritura de Constitucion a las Agencias de Calificacion y debera
publicarse por la Sociedad Gestora en la informacién publica
habitual sobre el Fondo, y también en el sitio web de la Sociedad
L@ N 1) B

El presente apartado incluye, entre otras cosas, los cambios
en la calificacion crediticia de los Bonos con Rating y las
medidas a adoptar en caso de que se activen los factores
desencadenantes, debido a un descenso de la calificacion de la

contraparte en los contratos financieros o por cualquier otra

La entidad informadora (Reporting Entity) (o un agente en
su nombre) pondra en disposicion de los Bonistas la informacion
referida en los parrafos (2) y (3) la seccion 4.2.1(iv)(a) de la
seccion de la Informacion Adicional, de las Autoridades

Competentes incluidas en el articulo 29 del Reglamento de
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Folletos y, sujeto a solicitud, a los potenciales inversores en los

17.2 Procedimiento.

Las notificaciones que, con arreglo a lo anterior, haya de
hacer el Fondo a los Bonistas, por conducto de su Sociedad
Gestora, se practicardn como S1gUE: ------================mmmmmmmmm--

17.2.1 Notificaciones ordinarias. ---------==============mmmeuu--

Las notificaciones ordinarias periddicas referidas en el
apartado 4.2.1 de la Informacion Adicional y la presente
Estipulacion se haran mediante publicacion bien en el boletin
diario de AIAF, o cualquier otro que lo sustituya en un futuro u
otro de similares caracteristicas, o mediante la correspondiente
comunicacion de otra informacion relevante o comunicacion de
informacion privilegiada en la CNMV . ===--—memmemmmmmmm e

17.2.2 Notificaciones extraordinarias. -------==-===========-----

Las notificaciones extraordinarias a que se hace referencia
en el apartado 4.2.2 de la Informacion Adicional y la presente
Estipulacion se efectuardn mediante la correspondiente
comunicacion de otra informacion relevante o comunicacion de
informacion privilegiada en la CNMV ., ===---memmmmmmmmmm -

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

ESCritura). —====-==mm e o s oo e



Asimismo, la Sociedad Gestora podra comunicar a los
Bonistas notificaciones ordinarias y extraordinarias y cualquier
otra informacion que sea de su interés a través de su sitio web

(https://www.santanderdetitulizacion.com/san/Home/Fondo

s-de-Titulizacion)

17.2.3 Informacion a la CNMV =--mmmmmmmmeemmeee e

La informacion relativa al Fondo se transmitirda a la CNMV
segln los formatos contenidos en la Circular 2/2016 relativa a los
fondos de titulizacidn, asi como cualquier informacién adicional
que le sea exigida por la CNMV o con arreglo a lo previsto en la
normativa vigente en cualquier momento. -----------===---==--——--——-

17.2.4 Informacion a las Agencias de Calificacion ------------

La Sociedad Gestora facilitara a las Agencias de
Calificacion informacion periddica sobre la situacion del Fondo y
el rendimiento de los Préstamos para que puedan hacer un
seguimiento de las calificaciones de los Bonos con Rating y las
notificaciones especiales. Asimismo, hara lo posible por facilitar
dicha informacién cuando razonablemente se le solicite y, en
todo caso, cuando se produzca un cambio significativo en las
condiciones del Fondo, en los contratos celebrados por el Fondo
a través de su Sociedad Gestora, o en las partes interesadas. -------

17.2.5 Informacion a facilitar por el Administrador a la
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Sociedad Gestora.---==-====mmmmmm oo
Adicionalmente, SCF, en su condicion de Administrador, se
obliga a informar trimestralmente a la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, de los impagos, amortizaciones
anticipadas y modificaciones de tipos de interés y duracién vy,
puntualmente, de los requerimientos de pago, acciones judiciales,
y cualesquiera otras circunstancias que afecten a los Préstamos o
a los Derechos de Crédito (incluyendo la venta de Derechos de
Crédito Fallidos). ~--==========m =
Asimismo, SCF facilitara a la Sociedad Gestora toda la
documentacion que esta le pueda solicitar en relacion con dichos
Préstamos y, en especial, la documentacion precisa para el inicio,
en su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones judiciales. ------
SECCION VII - MEJORAS DE CREDITO Y ORDEN
DE PRELACION DE PAGOS.
ESTIPULACION 18 - MEJORA CREDITICIA .----------

Con el fin de (i) reforzar la estructura financiera del Fondo;
(i1) aumentar la seguridad o regularidad en los pagos de los
Bonos; (ii1) cubrir parcialmente cualesquiera desajustes
temporales del calendario de flujos de principal e intereses sobre
los Préstamos y los Bonos, o, en general, igualar las
caracteristicas financieras de los Préstamos y de los Bonos: y (iv)
asegurar la operativa adecuada del Fondo y el cumplimiento de

sus obligaciones en los términos y condiciones establecidos en
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las leyes aplicables en cada momento, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, formalizara los Documentos de la
Operacion y operaciones que se resefian a continuacidon de
conformidad con la Escritura de Constitucion y toda la normativa
aplicable. -=---=======

Las operaciones de mejora de crédito que incorpora la
estructura del Fondo son las siguientes: --------========-==--=--—-oo——-

18.1 Reserva de Efectivo

La Reserva de Efectivo mitiga la liquidez y el riesgo de
crédito resultante de un potencial impago en relacién con los
Préstamos. La Reserva de Efectivo se describe en el apartado
3.4.2.2 de la Informacion Adicional y en la presente Estipulacion.

18.1.1 Descripcion de la Reserva de Efectivo ------------------

La Reserva de Efectivo se dotard en la Fecha de
Desembolso con los ingresos procedentes del desembolso de los
Bonos de la Clase D. La Reserva de Efectivo sera igual durante
la vida del Fondo al Importe Requerido de la Reserva de
Efectivo, tal como se describe a continuacion: --------=-==-=---------

(1) en la Fecha de Desembolso, la Reserva de Efectivo estara
dotada con SIETE MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS
(7.500.000 €), equivalente a un total de un 1,0% del importe

inicial de los Bonos con Rating (el “Importe Requerido de la
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Reserva de Efectivo™). ---------mmmmmmmm oo
(1) después de la Fecha de Desembolso: -------------=---=-----
El Importe Requerido de la Reserva de Efectivo puede ser
reducido en cada Fecha de Pago al mas alto de: --------------------
(1) 0,50% del Saldo Vivo de Principal de los Bonos con
Rating en la Fecha de Desembolso; y --------=-=======mmmmmmmmmmme -
(2) 1,0% del Saldo Vivo de Principal de los Bonos con
Rating (o en caso de una Opcion de Amortizacién Parcial
Regulatoria por un Supuesto de Opcién de Compra por Cambio
Regulatorio, del Saldo Vivo de Principal de los Bonos de la
Clase A mas el Saldo Vivo de Principal del Préstamo del

Cedente) en la Fecha de Determinacién anterior.

No obstante lo anterior, no se permitira que el Importe
Requerido de la Reserva de Efectivo se reduzca en la Fecha de
Pago aplicable y permanecerd en el Importe Requerido de la
Reserva de Efectivo aplicable en la Fecha de Pago
inmediatamente anterior si se cumple cualquiera de las siguientes
CITCUNSTANCIAS ;=== === == o o oo

(1) la Reserva de Efectivo no fuera igual al Importe
Requerido de la Reserva de Efectivo en la Fecha de Pago
ANLETTON O ====mmm e e

(i1) en caso de que ocurra un Evento de Subordinacién. -----

El Importe Requerido de la Reserva de Efectivo pasara a ser

igual a CERO EUROS (0,00 €), a partir de la primera de las
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siguientes fechas: -------===-==——=m e
(1) 1a Fecha de Vencimiento Final, ---------=====-====omeceeeeem-
(i1) la Fecha de Pago en la que no haya Derechos de Crédito
No Fallidos restantes, ------=========== oo
(111) la Fecha de Pago en la que se amorticen completamente
los Bonos con Rating, ---==--========-=m oo
(iv) la Fecha de Pago siguiente a la entrega de una
Notificacion de Amortizacion Anticipada. ------==---==========-==----
La Reserva de Efectivo formara parte de los Fondos
Disponibles de Intereses. =----==============mmmmemmm -
El importe de la Reserva de Efectivo serd abonado en la
Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso y sera regulado
en el Contrato de Reinversion en los términos descritos en el
apartado 3.4.7.2 de la Informacion Adicional y la Estipulacion 19
de la presente Escritura de Constitucion. -----------=----===------———--

18.2 Operacidon de Cobertura de Tipos de Interés ---------------

La Operacion de Cobertura de Tipos de Interés mitiga una
parte del riesgo derivado de la naturaleza variable del tipo de
interés aplicable a los Bonos con Rating y la naturaleza fija del
interés aplicable a los Derechos de Crédito. Las principales
condiciones de la Operacién de Cobertura de Tipos de Interés y

del Contrato de Cobertura de Tipos de Interés se describen en el
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apartado 3.4.8.1 de la Informacion Adicional y en la Estipulacion

15.1 de la presente Escritura.

El Fondo no ha entrado y no entrard en ningun tipo de
instrumento de cobertura u operacion de derivados, salvo lo
expresamente permitido por el articulo 21 (2) del Reglamento
Europeo de Titulizaciones. ----===========mmmmmmmmm oo

Los Derechos de Crédito Iniciales no incluyen derivados y
los Derechos de Crédito Adicionales no deberdn incluir
derivados. --mmmmmm

Ademas, no existe riesgo de tipo de cambio dado que tanto
los Derechos de Crédito como los Bonos estan expresados en la

misma moneda (EUros). ===--=======m=mmmmmm oo

ESTIPULACION 19 - ORDEN DE PRELACION DE

19.1 Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-

Liquidacion
19.1.1 Origen:

Los fondos disponibles para cumplir las obligaciones de
pago del Fondo (los “Fondos Disponibles de Intereses”) con
arreglo al Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-
Liquidaciéon, y calculados en la Fecha de Determinacion
inmediatamente anterior a la correspondiente Fecha de Pago
seran 10s SIGUIENLES: —--==mmmmmmmmm oo oo

(1) Los Componentes de Intereses que perciba el Fondo en

-272-



relacion con los Derechos de Crédito durante el Periodo de
Determinaciéon inmediatamente anterior a dicha Fecha de
Determinacion;---========mmmmmmmmmm e

(11)) Recuperaciones de Principal (incluyendo cualquier
precio de compra recibido por el Fondo por la venta de cualquier
Derecho de Crédito Fallido) recibido por el Fondo con respecto a
cualquier Derecho de Crédito Fallido durante el Periodo de
Determinaciéon inmediatamente anterior a dicha Fecha de
Determinacion;---========mmmmmmmmmm e

(i11) los fondos que componen la Reserva de Efectivo en
dicha Fecha de Pago de conformidad con en el apartado 3.4.2.2
de la Informacion Adicional y la Estipulacion 18 de la presente
Escritura de Constitucion; =-===========mmmmmmm e

(iv) cualquier importe neto recibido de la Entidad de
Contrapartida del Contrato de Cobertura, segtin el caso, en virtud
de la Operacion de Cobertura de Tipos de Interés, excluyendo
cualquier importe depositado en la Cuenta del Colateral del
Swap, salvo en aquellos supuestos en los que deban transferirse a
la Cuenta de Tesoreria y aplicarse como Fondos Disponibles de
Intereses de conformidad con el apartado 3.4.5.1.2 de la
Informacion Adicional; —============ =

(v) cualquier importe del Préstamo Subordinado remanente
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tras el pago integro de los Gastos Iniciales, y el importe
correspondiente a los intereses devengados y no vencidos de los
Derechos de Créditos Iniciales con anterioridad a la Fecha de
ConStItUCION; ======== === e e

(vi) en su caso, cualquier interés devengado de los importes
depositados en las Cuentas de los Fondos (excepto la Cuenta del
Colateral del Swap); y-----==-====m==mmmm e

(vii) Importes Adicionales de Principal que deben aplicarse
a partir de dicha Fecha de Pago de acuerdo con el punto (1) del
Orden de Prelacion de Pagos de Principal Pre-Liquidacion. -------

A estos efectOs: =mmmmmmmmmm e

Por “Componentes de Intereses” se entendera los importes
que se recauden por cualquier concepto que no sea el principal
que reciba el Fondo durante el Periodo de Determinacion. --------

Por “Recuperaciones de Principal” se entendera toda
recuperacion de principal recibido con respecto a Derechos de
Crédito Fallidos hasta un importe igual al Saldo Vivo tedrico de
dichos Derechos de Crédito Fallidos (incluyendo como resultado
de una venta de 10S MISMOS).~===============mm s oo

19.1.2 Aplicacion

Los Fondos Disponibles de Intereses se aplicaran en cada
Fecha de Pago al cumplimiento de las siguientes obligaciones de
pago del Fondo, salvo las establecidas en el primer punto (1), que

podran aplicarse en cualquier momento a su vencimiento (el
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“Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-

Liquidacion”):

(1) Pago de cualquiera de los impuestos aplicables, Gastos
Ordinarios y Extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados, incluyendo, la
comision de administracion a favor de la Sociedad Gestora, y el
resto de los gastos y comisiones por servicios (incluyendo la
Comision del Administrador) en la medida en que los fondos
disponibles en la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador sean insuficientes para liquidar los Costes de la
Administracion de Sustitucién que venzan y sean pagaderos en
dicha fecha, para abonar dichos importes al Administrador
SUSHITULO. = mmm oo oo e

(2) El pago total o parcial de cualquier cantidad neta Uinica
y/o periddica pagadera a la Entidad de Contrapartida del Contrato
de Cobertura bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés;
incluyendo, entre otras, el pago de la cantidad que se determine
de conformidad con la seccidon 6(e) del Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés en el supuesto de resolucion anticipada del
mismo, siempre y cuando (i) dicha cantidad sea pagadera por el
Emisor a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura;

y (i1) dicha resolucion no sea causada por un Incumplimiento de
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la Contrapartida del Swap o un Evento de Resolucion Anticipada
de la Contrapartida del Swap. --------==-===mmmmmmmm oo

(3) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
Clase A. —mmmmmmm e e

(4) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
Clase B, en la medida en que (i) los Bonos de la Clase B sean la
Clase Mas Senior de Bonos o (i1) el importe deudor de la Sub-
cuenta de Déficit de Principal de la Clase B en la Fecha de Pago
anterior (y, para evitar dudas, no en la presente Fecha de Pago)
era inferior al 10 por cien del Saldo Vivo de Principal de los
Bonos de la Clase B en dicha Fecha de Pago anterior. -------------

(5) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
Clase C en la medida en que (i) los Bonos de la Clase C sean la
Clase Mas Senior de Bonos o (i1) el importe deudor de la Sub-
cuenta de Déficit de Principal de la Clase C en la Fecha de Pago
anterior (y, para evitar dudas, no en la presente Fecha de Pago)
era inferior al 10 por cien del Saldo Vivo de Principal de los
Bonos de la Clase C en dicha Fecha de Pago anterior. -------------

(6) Recarga del Fondo de Reserva hasta el Importe
Requerido del Fondo de Reserva. ---------==-==mmmmmmmmmmm oo

(7) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
Clase D, en la medida en que (i) los Bonos de la Clase D sean la
Clase Méas Senior de Bonos o (i1) no haya importe deudor de la

Sub-cuenta de Déficit de Principal de la Clase C en la Fecha de
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Pago anterior (y, para evitar dudas, no en la presente Fecha de

(8) Abono en orden secuencial completo de la Sub-cuenta
de Déficit de Principal de la Clase A por un importe suficiente
para eliminar cualquier cargo sobre la misma, la Sub-cuenta de
Déficit de Principal de la Clase B por un importe suficiente para
eliminar cualquier cargo sobre la misma, la Sub-cuenta de Déficit
de Principal de la Clase C por un importe suficiente para eliminar
cualquier cargo sobre la misma (dichos importes se aplicaran al
reembolso del principal como Fondos Disponibles de Principal). -

(9) Pago de los intereses devengados por la Clase B (en la

medida en que no hayan sido ya abonados).

(10) Pago de los intereses devengados por la Clase C (en la
medida en que no hayan sido ya abonados). ------------===-=mmmmmo-
(11) Pago de los intereses devengados por la Clase D (en la
medida en que no hayan sido ya abonados). --------=-=======mmnmmo-
(12) Pago de cualquier Importe de Amortizacion Turbo de la
Clase D adeudado y pagadero a los Bonos de la Clase D (a
prorrata de cada Bono de la Clase D). -------=======mmmmmmmmmmmmee e
(13) Pago de intereses devengados y pagaderos en virtud del
Contrato de Préstamo Subordinado. ---------======mmmmmmmmmmmm -

(14) Pago del principal devengado y pagadero en virtud del
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Contrato de Préstamo Subordinado. ----------=-=mmmmmmmmmmmm e

(15) Si se ha producido una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF que no se haya subsanado antes de dicha Fecha de Pago,
abono en la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador del importe necesario para que el saldo de dicha
cuenta sea, como minimo, igual al Importe Requerido de la
Reserva de la Comision del Administrador Sustituto. -------------

(16) Si ha tenido lugar una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF, pago de cualquier interés devengado y pagadero al
Proveedor del Anticipo de Reserva RSF de conformidad con la
clausula 8.2.14 de esta Escritura y la seccion 3.7.1.13 del Folleto.

(17) Si ha tenido lugar una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF, pago del principal devengado y pagadero al Proveedor del
Anticipo de Reserva RSF de conformidad con la clausula 8.2.14
de esta Escritura y la seccion 3.7.1.13 del Folleto. ------------------

(18) Pago total o parcial de cualquier cantidad Unica y/o
periodica pagadera a la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés;
incluyendo, entre otras, el pago de la cantidad que se determine
de conformidad con la seccidon 6(e) del Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés en el supuesto de resolucion anticipada del
mismo, siempre y cuando (i) dicha cantidad sea pagadera por el

Emisor a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura;
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y (i1) dicha resolucion sea causada por un Incumplimiento de la
Contrapartida del Swap o un Evento de Resolucion Anticipada de
la Contrapartida del Swap. -----=======mmmm oo

(19) Pago del Margen de Intermediacion Financiera al
Cedente. ---mmmmmm e

19.2 Orden de Prelacion de Pagos de Principal Pre-

Liquidaciéon

19.2.1 Origen----=====m=mmmm oo e

Los fondos disponibles para cumplir con las obligaciones de
pago del Fondo (los “Fondos Disponibles de Principal”) de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos de Principal
Pre-Liquidacion, y calculados en la Fecha de Determinacion
inmediatamente anterior a la Fecha de Pago pertinente,
CONSISEITAN €M ===mmm e mm oo o oo e oo

(1) los Componentes de Principal recibidos por el Fondo en
relacion con los Derechos de Crédito No Fallidos durante el
Periodo de Determinacion inmediatamente anterior a dicha Fecha
de Determinacion; =----=-===mmmm e

(i1) s6lo en la Fecha de Amortizacion Anticipada por Opcion
de Compra por Cambio Regulatorio, el Importe de Amortizacion
del Préstamo del Cedente, que se aplicara unicamente de acuerdo

con el Orden de Prelacion de Pagos por Opcion de Compra por
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Cambio Regulatorio; -----=---===-=mmemmmmem e
(i11)) Fondos Disponibles de Principal remanentes después
del pago de la porcion del Importe de Adquisicion de los
Derechos de Crédito Adicionales relativos al Principal de los
Derechos de Crédito que excedan de 100.000 euros y sean por
tanto depositados en la Cuenta de Tesoreria de acuerdo con el
item (2) del Orden de Prelaciéon de Pagos de Principal Pre-
Liquidacion; ===-=========mm =
(iv) los importes (en su caso) abonados en la Sub-cuenta de
Déficit de Principal de Clase A, en la Sub-cuenta de Déficit de
Principal de Clase B, en la Sub-cuenta de Déficit de Principal de
Clase C, de conformidad con el punto 8 del Orden de Prelacion
de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion. ----------------emmoeeemeee
A estos efectos, ———=====mmmmm e
Por “Componentes de Principal” se entendera los importes
cobrados que representen el principal recibido por el Fondo con
respecto a cualquier Derecho de Crédito hasta un importe igual al
Saldo Vivo nocional de dicho Derecho de Crédito.
19.2.3 Aplicacion ---=----=======m oo
Los Fondos Disponibles de Principal se aplicardn en cada
Fecha de Pago para satisfacer las siguientes obligaciones de pago
del Fondo (el “Orden de Prelacion de Pagos de Principal Pre-
Liquidacion”): ------==-mmmm oo

(1) Cualquier Importe Adicional de Principal que deba
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aplicarse para cubrir cualquier Déficit de Pagos Senior. ------------

(2) Durante el Periodo de Recarga:(i) en primer lugar, al

pago de la porcidon del Importe de Adquisicion de los Derechos
de Crédito Adicionales correspondiente al Principal de los
Derechos de Crédito, siempre que el Cedente disponga de
Derechos de Crédito Adicionales suficientes para ceder al Fondo
que cumplan los Criterios de Elegibilidad; y (ii) en segundo
lugar, si los Fondos Disponibles de Principal remanentes después
del pago de la porcion del Importe de Adquisicion de los
Derechos de Crédito Adicionales correspondiente al Principal de
los Derechos de Crédito excediese de 100.000 euros, todos esos
Fondos Disponibles de Principal remanentes seran aplicados a
amortizar Bonos con Rating. Si los Fondos Disponibles de
Principal remanentes después del pago de la porcion del Importe
de Adquisicion de los Derechos de Crédito Adicionales
correspondiente al Principal de los Derechos de Crédito no
excediesen de 100.000 euros, todos esos Fondos Disponibles de
Principal remanentes se mantendran depositados en la Cuenta de
Tesoreria para ser utilizados como Fondos Disponibles de
Principal en la siguiente Fecha de Pago. -----------------=--o---—-

Durante el Periodo de Amortizacidon Pro-Rata: prorrata a la

amortizacion de los Bonos de la Clase A, de los Bonos de la
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Clase B y los Bonos de la Clase C, salvo que se haya producido
un Evento de Subordinacion.-------=--===mmmmmmmmmmm oo

Durante el Periodo de Amortizacion Secuencial: en primer

lugar a la amortizacion de los Bonos de la Clase A hasta su total
amortizacion, en segundo lugar a la amortizacion de los Bonos de
la Clase B hasta su total amortizacidon, en tercer lugar, a la
amortizacion de los Bonos de la Clase C hasta su total
AMOTtIZACTON, === === o= oo e

(3) Cualquier cantidad restante se aplicard de conformidad
con el Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion.

19.3 Otras reglas

19.3.1 Orden de Prelacidon de Pagos de Opcidén de Compra

por Cambio Regulatorio. ----------====—-=mmmmmm e
Tras el ejercicio por el Cedente de una Amortizacion Parcial
por Cambio Regulatorio, en la Fecha de Amortizacion
Anticipada por Opcion de Compra por Cambio Regulatorio el
Orden de Prelacion de Pagos de Principal Pre-Liquidacion
establecido anteriormente, sera sustituido por el orden de
prioridad establecido en esta Seccion y, por lo tanto, en dicha
Fecha de Amortizacion Anticipada por Opcion de Compra por
Cambio Regulatorio, los Fondos Disponibles de Principal se
aplicaran en el siguiente orden de prelacion, pero, en cada caso,
solo en la medida en que se hayan pagado o provisionado en su

totalidad los que tengan mayor prioridad (el “Orden de-----------
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Prelacion de Pagos de Opcion de Compra por Cambio
Regulatorio™): --------—-==mm oo

(1) Cualquier Importe Adicional de Principal que deba
aplicarse para cubrir cualquier Déficit de Pagos Senior.

(2) Amortizacion de principal de los Bonos de la Clase A
por un importe igual al Importe Objetivo de Amortizacion de
Principal, pero excluyendo a los efectos de esta amortizacion el
Importe Avanzado del Préstamo del Cedente. -------------=--==------

(3) Cualesquiera Fondos Disponibles de Principal
remanentes se aplicara en primer lugar a la amortizacion de los
Bonos de la Clase B hasta su total amortizacidén, en segundo
lugar la amortizacion de los Bonos C hasta su total amortizacion,
y en tercer lugar, a la amortizacion de los Bonos de la Clase D
hasta su total amortizacion. ------=======mmmmmmm oo

(4) Cualquier cantidad remanente se aplicara de acuerdo con
el Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion. -----

19.3.2 Préstamo del Cedente ----------=-==mmmmmmmmmmmmm oo

(I) En cada fecha de Pago posterior a la aplicacion del
Orden de Prelacion de Pagos de Opcion de Compra por Cambio
Regulatorio establecido en la seccion 3.4.7.2.7 (A) de la
Informacion Adicional, tras el ejercicio por parte del Cedente de

una Opcidén de Amortizacion Parcial por Cambio Regulatorio, el
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Orden de Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion
establecido en la seccion 3.4.7.2.3 de la Informacion Adicional se
sustituird por el orden de prelacion establecido en este apartado
y, por tanto, en cada Fecha de Pago los Fondos Disponibles de
Intereses se aplicaran, en el siguiente orden de prelacion, pero en
cada caso, solo si y en la medida en que tales pagos o provisiones
de una prioridad superior hayan sido realizados integramente: ---

(1) Pago de cualquiera de los impuestos aplicables, Gastos
Ordinarios y Extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados, incluyendo, la
comision de administracion a favor de la Sociedad Gestora, y el
resto de los gastos y comisiones por servicios (incluyendo la
Comision del Administrador) en la medida en que los fondos
disponibles en la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador sean insuficientes para liquidar los Costes de la
Administracion de Sustitucidn que venzan y sean pagaderos en
dicha fecha, para abonar dichos importes al Administrador
SUSHItULO. === === oo

(2) El pago total o parcial de cualquier cantidad neta tnica
y/o periddica pagadera a la Entidad de Contrapartida del Contrato
de Cobertura bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés;
incluyendo, entre otras, el pago de la cantidad que se determine
de conformidad con la seccion 6(e) del Contrato de Cobertura de

Tipos de Interés en el supuesto de resolucion anticipada del
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mismo, siempre y cuando (i) dicha cantidad sea pagadera por el
Emisor a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura;
y (i1) dicha resolucion no sea causada por un Incumplimiento de
la Contrapartida del Swap o un Evento de Resolucion Anticipada
de la Contrapartida del Swap. ----------===———-em e

(3) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
Clase A. —mmmmmm oo e e

(4) Recarga de la Reserva de Efectivo hasta el Importe
Requerido de la Reserva de Efectivo. -------------==mmmemmmmceee -

(5) Abono en orden secuencial completo de la Sub-cuenta
de Déficit de Principal de la Clase A por un importe suficiente
para eliminar cualquier cargo sobre la misma (dichos importes se
aplicaran al reembolso del principal como Fondos Disponibles de
Principal). —---==mmmmmm e

(6) Pago de intereses devengados en el Préstamo del

(7) Pago de los intereses devengados y pagaderos en virtud
del Contrato de Préstamo Subordinado. ------------=---==-mcecmeeeu-
(8) Pago del principal devengado y pagadero en virtud del
Contrato de Préstamo Subordinado. ------------=====cmmmmeemmm -
(9) Si se ha producido una Falta de Dotacion de la Reserva

RSF que no se haya subsanado antes de dicha Fecha de Pago,
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abono en la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador del importe necesario para que el saldo de dicha
cuenta sea, como minimo, igual al Importe Requerido de la
Reserva de la Comision del Administrador Sustituto. -------------

(10) Si ha tenido lugar una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF, pago de cualquier interés devengado y pagadero al
Proveedor del Anticipo de Reserva RSF de conformidad con la
cldusula 8.2.14 de esta Escritura y la seccion 3.7.1.13 del Folleto.

(11) Si ha tenido lugar una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF, pago del principal devengado y pagadero al Proveedor del
Anticipo de Reserva RSF de conformidad con la clausula 8.2.14
de esta Escritura y la seccion 3.7.1.13 del Folleto. -----------------

(12) Pago total o parcial de cualquier cantidad tnica y/o
periddica pagadera a la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés;
incluyendo, entre otras, el pago de la cantidad que se determine
de conformidad con la seccidon 6(e) del Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés en el supuesto de resolucion anticipada del
mismo, siempre y cuando (i) dicha cantidad sea pagadera por el
Emisor a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura;
y (i1) dicha resolucion sea causada por un Incumplimiento de la
Contrapartida del Swap o un Evento de Resolucion Anticipada de

la Contrapartida del Swap. --------=====mm s



(13) Pago del Margen de Intermediacion Financiera al

(IT) En cada Fecha de Pago posterior a la aplicacion del
Orden de Prelacion de Pagos establecido en el apartado
3.4.7.2.7(A) de la Informacion Adicional, tras el ejercicio por
parte del Cedente de una Opcion de Amortizacion Parcial por
Cambio Regulatorio, el Orden de Prelacion de Pagos de Principal
Pre-Liquidacion establecido en el apartado 3.4.7.2.6 de la
Informacion Adicional se sustituira por el orden de prelacion
establecido en este apartado y, por tanto, en cada Fecha de Pago
los Fondos Disponibles de Principal se aplicardn en el siguiente
orden de prelacion pero, en cada caso, solo si y en la medida en
que los pagos o disposiciones de mayor prelacion se hayan
realizado en su totalidad: ---------=-m=mm s

(1) Cualquier Importe Adicional de Principal que deba
aplicarse para cubrir cualquier Déficit de Pagos Senior. -----------

(2) En primer lugar a la amortizacion de los Bonos de la
Clase A hasta su total amortizacién, y en segundo lugar, a la
amortizacion del Préstamo del Cedente hasta su total
AMOTEIZACTON. === === o oo o e

(3) Cualquier cantidad restante se aplicara de conformidad

con el Orden de Prelacidon de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion.
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19.3 Incumplimiento de la obligacidén de pagar intereses. -----

En caso de que en una Fecha de Pago, los Fondos
Disponibles de Intereses no resulten suficientes para hacer frente
al pago de los intereses devengados por los Bonos, asi como los
intereses devengados y pagaderos del Contrato de Préstamo
Subordinado, de conformidad con el Orden de Prelacion de
Pagos de Intereses Pre-Liquidacion establecido anteriormente, las
cantidades que los Bonistas o el Proveedor Subordinado hubiesen
dejado de percibir se acumularan en la siguiente Fecha de Pago a
los intereses que, en su caso, corresponda abonar en esa misma
Fecha de Pago devengado sobre los Bonos, asi como los intereses
devengados y pagaderos en base al Contrato de Préstamo
Subordinado, y se abonaran en la siguiente Fecha de Pago en que
el Fondo cuente con suficientes Fondos Disponibles de Intereses
para ello, y por orden de vencimiento en caso de que no fuera
posible abonarlos en su totalidad por insuficiencia de Fondos
Disponibles de Intereses, de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos de Intereses Pre-Liquidacion, o, segiin resulte
de aplicacion, el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.. --

No obstante lo anterior, si el Emisor incumple el pago de
cualquier interés debido y pagadero con respecto a la Clase Mas
Senior de Bonos (a menos que los Bonos de la Clase D sean la
Clase Mas Senior de Bonos) y dicho incumplimiento contintie

por un periodo de al menos cinco (5) Dias Habiles (es decir, haya
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ocurrido un Supuesto de Incumplimiento del Emisor, a menos
que los Bonistas que representen al menos el 10 por ciento del
Saldo Vivo de la Clase Mas Senior de Bonos indiquen lo
contrario), la Sociedad Gestora llevard a cabo la Liquidacion
Anticipada del Fondo y una Amortizacion Anticipada de los
Bonos de acuerdo con la seccion 4.4.3.1 del Documento de
Re@IStro. ==mmmmmmmmm e o e oo e

19.4 Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién. ------------

Tras el acaecimiento de un Supuesto de Ejecucion o Fecha
de Vencimiento Legal los Fondos Disponibles consistiran en: a)
Fondos Disponibles y b) (cuando resulte de aplicacion) cualquier
importe obtenido de la liquidacion de los Derechos de Crédito
restantes o cualquier otro activo que pertenezca al Fondo, como
se establece en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro y la
Estipulacion 5 de la presente Escritura de Constitucion. ------------
Los Fondos Disponibles de Liquidacion seran aplicables
desde que tenga lugar un Supuesto de Ejecucion o en la Fecha de
Vencimiento Legal, como sigue (el “Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion”):-----------==mm-m oo
(1) Pago de los impuestos debidamente justificados. ----------
(2) Pago de los impuestos, Gastos Ordinarios Yy

Extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad Gestora
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y debidamente justificados, incluyendo, la comision de
administracion a favor de la Sociedad Gestora, y el resto de
gastos y comisiones por servicios (incluyendo la Comision del
Administrador), asi como, en la medida en que los fondos
disponibles en la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador sean insuficientes para liquidar los Costes de la
Administracion de Sustitucién que venzan y sean pagaderos en
dicha fecha, para abonar dichos importes al Administrador
SUSHITULO. =mmmmmmmm oo e

(3) Pago total o parcial de cualquier cantidad unica y/o
periodica pagadera a la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés;
incluyendo, entre otras, el pago de la cantidad que se determine
de conformidad con la seccidon 6(e) del Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés en el supuesto de resolucion anticipada del
mismo, siempre y cuando (i) dicha cantidad sea pagadera por el
Emisor a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura;
y (i1) dicha resolucion no sea causada por un Incumplimiento de
la Contrapartida del Swap o un Evento de Resolucion Anticipada
de la Contrapartida del Swap. --------====—==m e

(4) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
Clase A. —mmmmmmm oo e

(5) Amortizacidn del principal de los Bonos de la Clase A. -

(6) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
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Clase B. —-mmmmm oo e
(7) Amortizacién del principal de los Bonos de la Clase B. --
(8) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
Clase C. ===
(9) Amortizacién del principal de los Bonos de la Clase C. --
(10) Pago de los intereses devengados por los Bonos de la
Clase D. —-mmmmmm oo
(11) Amortizacion del principal de los Bonos de la Clase D.
(12) Pago de los intereses devengados y pagaderos en virtud
del Contrato de Préstamo Subordinado. ---------========mmmmmmemee-
(13) Pago de principal devengado y pagadero en virtud del
Contrato de Préstamo Subordinado. --------========mmmmmmmmmmmmmmeo
(14) Si se ha producido una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF que no se haya subsanado antes de dicha Fecha de Pago,
abono en la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador del importe necesario para que el saldo de dicha
cuenta sea, como minimo, igual al Importe Requerido de la
Reserva de la Comision del Administrador Sustituto. --------------
(15) Si ha tenido lugar una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF, pago de cualquier interés devengado y pagadero al
Proveedor del Anticipo de Reserva RSF de conformidad con la

cldusula 8.2.14 de esta Escritura y la seccion 3.7.1.13 del Folleto.
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(16) Si ha tenido lugar una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF, pago del principal devengado y pagadero al Proveedor del
Anticipo de Reserva RSF de conformidad con la clausula 8.2.14
de esta Escritura y la seccion 3.7.1.13 del Folleto. -----------------

(17) Pago total o parcial de cualquier cantidad Unica y/o
periodica pagadera a la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés;
incluyendo, entre otras, el pago de la cantidad que se determine
de conformidad con la seccion 6(e) del Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés en el supuesto de resolucion anticipada del
mismo, siempre y cuando (i) dicha cantidad sea pagadera por el
Emisor a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura;
y (i1) dicha resolucion sea causada por un Incumplimiento de la
Contrapartida del Swap o un Evento de Resolucion Anticipada de
la Contrapartida del Swap. --------==mmmmmmm e

(18) Pago del Margen de Intermediacion Financiera al
Cedente. —=-==mmmmmmm o

19.5 Otras reglas -==---========= ==

Si el Orden de Prelacion de Pagos de Opcion de Compra por
Cambio Regulatorio previsto en la seccion 3.4.7.2.7(A) de la
Informacion Adicional hubiese sido aplicado, tras el ejercicio por
el Cedente de una Opcion de Amortizacion Parcial Regulatoria,

el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion sera el siguiente:
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(1) Pago de los impuestos debidamente justificados. ---------

(2) Pago de los impuestos, Gastos Ordinarios vy
Extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad Gestora
y debidamente justificados, incluyendo, la comision de
administracién a favor de la Sociedad Gestora, y el resto de
gastos y comisiones por servicios (incluyendo la Comision del
Administrador), asi como, en la medida en que los fondos
disponibles en la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador sean insuficientes para liquidar los Costes de la
Administracion de Sustitucién que venzan y sean pagaderos en
dicha fecha, para abonar dichos importes al Administrador
SUSHITULO. === mm e o e

(3) El pago total o parcial de cualquier cantidad tnica y/o
periddica pagadera a la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés;
incluyendo, entre otras, el pago de la cantidad que se determine
de conformidad con la Seccién 6(e) del Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés en el supuesto de resolucion anticipada del
mismo, siempre y cuando (i) dicha cantidad sea pagadera por el
Emisor a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura;
y (i1) dicha resolucion no sea causada por un Incumplimiento de

la Contrapartida del Swap o un Evento de Resolucion Anticipada
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de la Contrapartida del Swap. -=----===========mmmmmmm oo

(4) Pago de intereses devengados por los Bonos de la Clase

(5) Amortizacidn del principal de los Bonos de la Clase A. -
(6) Pagos de interés devengado en el Préstamo del Cedente.
(7) Amortizacidén de Principal del Préstamo del Cedente. --
(8) Pago de los intereses devengados y pagaderos en virtud
del Contrato de Préstamo Subordinado. ---------=--=mmemmmmmemmemaen
(9) Pago de principal devengado y pagadero en virtud del
Contrato de Préstamo Subordinado. ----------=====mmmmmmmmmmme oo
(10) Si se ha producido una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF que no se haya subsanado antes de dicha Fecha de Pago,
abono en la Cuenta de la Reserva de la Comision del
Administrador del importe necesario para que el saldo de dicha
cuenta sea, como minimo, igual al Importe Requerido de la
Reserva de la Comision del Administrador Sustituto. --------------
(11) Si ha tenido lugar una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF, pago de cualquier interés devengado y pagadero al
Proveedor del Anticipo de Reserva RSF de conformidad con la
clausula 8.2.14 de esta Escritura y la seccion 3.7.1.13 del Folleto.
(12) Si ha tenido lugar una Falta de Dotacion de la Reserva
RSF, pago del principal devengado y pagadero al Proveedor del
Anticipo de Reserva RSF de conformidad con la clausula 8.2.14

de esta Escritura y la seccion 3.7.1.13 del Folleto. ------------------
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(13) Pago total o parcial de cualquier cantidad tnica y/o
periddica pagadera a la Entidad de Contrapartida del Contrato de
Cobertura bajo el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés;
incluyendo, entre otras, el pago de la cantidad que se determine
de conformidad con la seccion 6€ del Contrato de Cobertura de
Tipos de Interés en el supuesto de resolucion anticipada del
mismo, siempre y cuando (i) dicha cantidad sea pagadera por el
Emisor a la Entidad de Contrapartida del Contrato de Cobertura;
y (i1) dicha resolucion sea causada por un Incumplimiento de la
Contrapartida del Swap o un Evento de Resolucidon Anticipada de
la Contrapartida del Swap. ---=----========m e

(14) Pago del Margen de Intermediacion Financiera al

En el caso en que la Sociedad Gestora liquide el Fondo en la
Fecha de Vencimiento Legal o ante una Liquidacion Anticipada
del Fondo de acuerdo con el apartado 4.4.3.1, 44.3.2 y 44.3.3
del Documento de Registro del Folleto y la Estipulacion 5.5.1 de
la presente Escritura, si hay algiin concepto que hubiese quedado
impagado, se seguird estrictamente el Orden de Prelacion de
Pagos de la Liquidacion recogido en el presente apartado,
empezando por el concepto mas antiguo. ----------==---===---=--———--

SECCION VIII - OTROS ASUNTOS RELATIVOS AL
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REGLAMENTO EUROPEO DE TITULIZACIONES --------
ESTIPULACION 20 - REGLAMENTO EUROPEO DE
TITULIZACIONES

20.1 Retencion del riesgo. =----==========mmmmmmmmm oo

SCF, en su calidad de Originador, se compromete a
mantener, de manera constante, un interés econdmico neto
significativo, no inferior al 5 (cinco) por ciento en la operacion
de titulizacion que se describe en la presente Escritura de
conformidad con el articulo 6 (3)(c) del Reglamento Europeo de
Titulizaciones (“la retencion de exposiciones elegidas al azar,
por el equivalente al 5 % como minimo del valor nominal de las
exposiciones titulizadas, cuando esas exposiciones no titulizadas
se hubieran titulizado en otras circunstancias en la titulizacion,
siempre y cuando el numero de exposiciones potencialmente
titulizadas no sea inferior a 100 al originarse”) y el articulo 6 del
Reglamento Delegado 2023/2175. Ademas, el Cedente se ha
comprometido a que el interés econdmico neto significativo que
mantiene entre diferentes tipos de retenedores ni podra ser objeto
de ninguna reduccién del riesgo de crédito o cobertura, de
conformidad con el articulo 6(1) del Reglamento Europeo de
Titulizaciones. -===-=========== = m e

La opcion de retenciéon y la metodologia utilizada para
calcular el interés econdomico neto no cambiard, salvo que dicho

cambio venga exigido por circunstancias excepcionales, en cuyo
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caso se revelard debidamente a los Bonistas y se publicard en los
siguientes Siti0S Web:-===mmmmmmmmmm oo oo

https://www.santanderconsumer.com/securitization-spain/ y

https://www.santanderconsumer.com/securitization-

spain/?lang=es

El Originador manifiesta y garantiza el cumplimiento de los
requisitos establecidos en los articulos 6(1), 6(2) y 6(3),
inclusive, del Reglamento Europeo de Titulizaciones. Ademas de
la informacion que se recoge en el Folleto y que forma parte del
mismo, el Originador se ha comprometido a poner a disposicién
de los inversores la informacion pertinente, de manera que los
inversores puedan comprobar el cumplimiento del articulo 6 del
Reglamento Europeo de Titulizaciones, de conformidad con el
articulo 7 del Reglamento Europeo de Titulizaciones, segun se
recoge en el apartado 4.2.1.(iv) de la Informacion Adicional y en
la Estipulacién 17 de la presente Escritura. En particular, los
informes trimestrales incluiran informacion sobre el riesgo
retenido, incluyendo informacion sobre cual de las modalidades
de retencion se han aplicado con arreglo al apartado 1.(e).(iii) del
articulo 7 del Reglamento Europeo de Titulizaciones. --------------

De acuerdo con el articulo 6(2) del Reglamento de

Titulizaciones, el Cedente no seleccionara Derechos de Crédito
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con el objetivo de que las pérdidas de los activos transferidos al
Fondo, medidas a lo largo del periodo de vigencia de Ia
operacion, o un maximo de cuatro afios cuando el periodo de
vigencia de la operaciébn sea mayor de cuatro afios, sean
superiores a las pérdidas de Derechos de Crédito comparables
mantenidos en el balance del Cedente sufridas durante el mismo
periodo. =——--=mmm

Todo potencial inversor estd obligado a evaluar y
determinar de manera independiente la suficiencia de la
informacion descrita anteriormente y en el Folleto, de manera
general a efectos de cumplir con cada una de las disposiciones
descritas anteriormente y cualquier medida de aplicacion que
pueda ser aplicable. Ademads, cada potencial inversor debera
asegurarse de que cumplan con las disposiciones de desarrollo
respecto del Reglamento Europeo de Titulizaciones. ---------------

Si los inversores no tienen certeza de los requisitos que les
son aplicables en su correspondiente pais, deberan solicitar
orientacion a su regulador. ------===-====mmmmmmmm

20.2 STS y verificacién PCS. ---------=mmmoemmm e

La operacion de titulizacion descrita en el Folleto y la
presente Escritura se pretende que sea considerada una
titulizacion simple, transparente y normalizada (titulizacion STS)
en el sentido del articulo 18 del Reglamento Europeo de

Titulizaciones. Por consiguiente, el Cedente presentara en la
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Fecha de Constitucion (y, en todo caso, en los quince (15) dias
siguientes a la Fecha de Constitucion) una notificacion STS a la
AEVM conforme al articulo 27 del Reglamento Europeo de
Titulizaciones (la “Notificacion STS”), en virtud de la cual se
notificard el cumplimiento de los requisitos de los articulos 19 a
22 del Reglamento Europeo de Titulizaciones a la AEVM para
solicitar que la operacion de titulizacion descrita en este Folleto
se incluya en la lista administrada por la AEVM en el sentido del
articulo 27(5) del Reglamento Europeo de Titulizaciones. ---------

Asimismo, el Cedente, deberda comunicar a Banco de
Espafia — en su condicion de autoridad competente — la
presentacion de dicha Notificacion STS obligatoria a la AEVM,
adjuntando la misma en su comunicacion. -------------==--==-----—--

Una vez incluida en dicha lista, la Notificacion STS estara
disponible para su descarga, si se considerase necesario, en:-------

https://www.esma.europa.eu/policy-
activities/securitisation/simple-transparent-and-standardised-
stssecuritisation

El Cedente notificara al Banco de Espaina, en su calidad de
autoridad competente sobre la Notificacion STS obligatoria a la
AEVM, adjuntando dicha notificacion.---------====-===--meemmmmeee-

Una vez incluida en dicha lista, la Notificacion STS estara
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disponible para su descarga, si se considerase necesario, en: ------
https://www.esma.europa.eu/policy-
activities/securitisation/simple-transparent-and-standardised-
stssecuritisation

Ni la Sociedad Gestora, en nombre Fondo, ni SCF (en su
calidad de Originador), ni las Entidades Directoras, ni las
Entidades Colocadoras ni ninguna otra parte en los Documentos
de la Operacion ofrece manifestacion o garantia alguna, explicita
o implicita, ni asume responsabilidad acerca de (i) la inclusion de
esta operacion de titulizacion en la lista administrada por la
AEVM en el sentido del articulo 27(5) del Reglamento Europeo
de Titulizaciones, (i1) que esta operacion de titulizacién se
reconozca o se designe como “STS” o “simple, transparente y
normalizada” en el sentido del articulo 18 del Reglamento
Europeo de Titulizaciones después de la fecha de notificacion a
la AEVM; y (ii1) st la transaccion de titulizacion cumple o
seguira cumpliendo con los requisitos “STS” o calificard como
una Titulizacion STS bajo el Reglamento Europeo de
Titulizacion o conforme al Articulo 18.3 del Reglamento de
Titulizacion de UK en la fecha del Folleto o en cualquier
momento en el futuro. ------==========— =

El estado de la Notificacion STS no es estatico y los
inversores deberan realizar su propia investigacion acerca del

estatus de la Notificacion STS en el registro de notificaciones
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STS de AEVM (https://www.esma.europa.eu/policy-
activities/securitisation/simple-transparent-and-standardised-sts-
SECUTTISALION ). === === == mm oo
El Cedente, como originador, serd responsable del
cumplimiento de los requisitos de los articulos 19 a 22 del
Reglamento Europeo de Titulizaciones y debera notificar
inmediatamente a la AEVM e informar a su autoridad
competente si la operacion hubiera dejado de cumplir los
requisitos de los articulos 19 a 22 del Reglamento Europeo de
Titulizaciones.====-========= ===
No puede existir garantia de que la operacion de titulizacion
descrita en el Folleto y en la presente Escritura reciba la
Verificacion STS (ya sea antes de la emision o en cualquier
momento posterior), y en el caso de que la operacion de
titulizacidn descrita en este Folleto no reciba la Verificacion STS,
ello no afectard, bajo ninguna circunstancia, a la responsabilidad
del Originador y del Fondo respecto de sus obligaciones legales
con arreglo al Reglamento Europeo de Titulizaciones, ni afectara
a las obligaciones impuestas a los inversores institucionales que
se recogen en el articulo 5 del Reglamento Europeo de
Titulizaciones. =----========mmmmmm oo

El Cedente, como originador, ha recurrido a los servicios de
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PCS como Tercero Verificador (STS) para realizar una
evaluacion del cumplimiento por los Bonos de los requisitos de
los articulos 19 a 22 del Reglamento Europeo de Titulizaciones
(la Verificacion STS). Esta previsto que la Verificacion STS
preparada por PCS (i) se expida antes de la Fecha de

Desembolso, y (i1) esté disponible para los inversores en el sitio

web de PCS (https://pcsmarket.org/sts-verification-transactions/)
junto con wuna explicacion detallada de su alcance

https://www.PCSmarket.org/disclaimer. --------====mmmmmmmmmmmmmeee

Los potenciales inversores son responsables de analizar su
propia posicion regulatoria, y deben consultar a sus propios
asesores a este respecto y deben considerar (y, en su caso,
obtener asesoramiento independiente) las consecuencias desde
una perspectiva regulatoria de que la transaccidn no sea
considerada una titulizacion STS, incluyendo (pero no limitado
a) que la falta de tal designacion puede afectar negativamente a la
posicion regulatoria y a las cargas de capital de los bonos vy,
ademas, puede tener un efecto negativo sobre el precio y la
liquidez de los Bonos en el mercado secundario.--------------------

La Verificacion STS no es una recomendacion para
comprar, vender o mantener valores, no es un asesoramiento de
inversion, ya sea en general o segun se define en la Directiva
sobre los mercados de instrumentos financieros (2004/39/CE) y

no son una calificacion crediticia, ya sea en general o segun la
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definicion del Reglamento CRA o del articulo 3(a) de la Ley del
Mercado de Valores de los Estados Unidos de 1934 (tal y como
ha sido modificada). PCS no es un “experto” segun la definicion
de la Ley de Valores (“Securities Act).-----===============mmmmemme--

No puede proporcionarse ninguna garantia de que la
operacion de titulizacion descrita en la presente Escritura obtenga
la Verificacion STS por parte de PCS, y si la operacion de
titulizacion descrita en la presente Escritura no recibe la
Verificacion STS, esto no debera, bajo ninguna circunstancia,
afectar a la responsabilidad del Originador y del Fondo con
respecto a sus obligaciones legales en virtud del Reglamento
Europeo de Titulizaciones, ni debera afectar las obligaciones
impuestas sobre los inversores institucionales como se establece
en el articulo 5 del Reglamento Europeo de Titulizaciones. Dicho
lo anterior, debido a que PCS ha preparado borradores de la
Verificacion STS durante el proceso conducente al registro del
Folleto en la CNMV, las Partes cuentan con la expectativa de que
dicha verificacion sea finalmente positiva.----------==--==--=--—--—---

Por ultimo, se hace constar que ni el Cedente (en su
condiciéon de Originador) ni el Fondo (como SSPE) de
conformidad con el Reglamento de Titulizacion del Reino Unido

(“UK Securitisation Regulation™) tienen la intencién de cumplir
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activamente con los requisitos del Reglamento de titulizacién del
Reino Unido. Los inversores britdnicos deberan ser conscientes
de este hecho y tener en cuenta que su posicion regulatoria puede
verse afectada. La Operacidon no se considerara como una
operacion de titulizacion britanica (“UK STS Transaction™) y, por
lo tanto, no sera notificada a la Autoridad de Conducta
Financiera del Reino Unido (“UK Financial Condut Authority”).
SECCION IX - OTRAS DISPOSICIONES.
ESTIPULACION 21 - MODIFICACION DE LA
PRESENTE ESCRITURA DE CONSTITUCION. --------——---

La Sociedad Gestora garantiza que el contenido de la
Escritura de Constitucion coincidird con el del Folleto y que
aquella coincidira con el proyecto de escritura que se ha remitido
a la CNMV como consecuencia del registro del Folleto.-----------

De conformidad con lo previsto en el articulo 24 de la Ley
5/2015, la Escritura de Constituciéon podra ser modificada, a
solicitud de la Sociedad Gestora, sin que pueda significar en
ningun caso la creacion de un nuevo fondo. --------==-===-=emmemem-

Para proceder a la modificacion de la presente Escritura de
Constitucion, la Sociedad Gestora debera acreditar: ----------------

(1) La obtencion del consentimiento de todos los titulares de
los valores emitidos con cargo al Fondo y de los restantes
acreedores de sus pasivos, excluidos los acreedores no

financieros de conformidad con el procedimiento establecido en
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la presente Escritura de Constitucion. ----------==-====--=mmmeemmee-

(i1) No sera necesario el consentimiento previsto en la letra
anterior, cuando la modificacién sea, a juicio de la CNMV, de
escasa relevancia. No se consideraran, en ningun caso, de escasa
relevancia las modificaciones que afecten a los valores emitidos
con cargo al Fondo, a las reglas del proceso de liquidacion
respecto a los valores emitidos o a las reglas para el calculo de
los recursos disponibles que recibe el Fondo y su reparto entre las
obligaciones de pago frente a los acreedores. -----------=--------—---

En cualquier caso, la Sociedad Gestora debera acreditar que
la modificacién no supone merma de las garantias y derechos de
los titulares de valores emitidos, que no establece nuevas
obligaciones para los mismos y que las calificaciones otorgadas a
los pasivos del Fondo se mantienen o mejoran tras la
MOdif1CaCION. === === oo

Una vez comprobado por la CNMV el cumplimiento de lo
previsto en este articulo, la Sociedad Gestora otorgara la escritura
publica de modificacion y aportara a la citada CNMV una copia
autorizada de la misma para su incorporacion al registro publico
COrTesSPONdIente. —--==-====mmm oo

En todo caso, con cardcter previo al otorgamiento de la

escritura publica de modificacién, la Sociedad Gestora (i)
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informard a las Agencias de Calificacion, y (i) acreditard ante la
CNMYV el cumplimiento de tales requisitos. ---------===---==------—-
La modificacion de la presente Escritura de Constitucion
serd difundida por la Sociedad Gestora a través de la informacion
publica periodica del Fondo y su pagina web. ----------===---=--——--
ESTIPULACION 22 - REGISTRO MERCANTIL. ------
De conformidad con lo previsto en el apartado 5 del articulo
22 de la Ley 5/2015, la inscripcion en el Registro Mercantil sera
potestativa para los fondos de titulizacion. En todo caso, las
cuentas anuales de los citados fondos deberan ser depositadas en
la CNM V. oo
ESTIPULACION 23 - 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 45.1.B.20.4° del Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24
de septiembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados. ---=--=====-=mmmmm s
El articulo 7.1.h) de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre del
Impuesto sobre Sociedades establece la sujecion de los Fondos
de naturaleza como la presente al Impuesto sobre Sociedades,

tipo general, quedando su administracion por la Sociedad Gestora
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exenta del IVA, de conformidad con el articulo 20.Uno.18°n) de
la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del IVA. -=--------===mmmeemee -
ESTIPULACION 24 - GASTOS. -----------e-eeeeemeeeeeeeeee
Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de
la presente Escritura de Constitucion seran por cuenta del Fondo
en los términos previstos en la Estipulacion 16 de la presente
Escritura de Constitucion. ==-==-=========mmmmmmm oo
ESTIPULACION 25 - INTERPRETACION. -
En la presente Escritura de Constitucion, los términos que
aparezcan con sus iniciales en mayuscula tendran el mismo
significado que en el Folleto. Los términos que no aparezcan
definidos en el Folleto o que sean expresamente definidos en la
presente Escritura de Constitucion tendran el significado que en

el mismo se indique. Se adjunta como Documento Unido VII un

glosario de definiciones de determinados términos utilizados en
la presente Escritura de Constitucion. --------==-=-===---=eemmmeeee—-

La presente Escritura de Constituciéon deberd ser
interpretada al amparo del Folleto y del resto de Ia
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 propdsito, de tal modo que

lo no previsto en la presente Escritura de Constitucion se regira
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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. ----------
A estos efectos, en unidad de acto (i) el Contrato de Cesion
de Derechos de Crédito serd intervenido por el notario
autorizante de la presente Escritura, y (ii) el Contrato de Agencia
de Pagos, el Contrato de Préstamo Subordinado, el Contrato de
Reinversion, el Contrato de Direccion, Colocacion y Suscripeidon
y el Contrato de Cobertura de Tipos de Interés seran
protocolizados en acta notarial por el Notario autorizante de la
presente Escritura, con el nimero de protocolo subsiguiente. -----
ESTIPULACION 26 - NOTIFICACIONES, ------—---————-
Todas las notificaciones y declaraciones de voluntad
previstas o relacionadas con esta Escritura de Constitucion
podran realizarse por télex, telefax o cualquier otro sistema de
teletransmision, entendiéndose completas mediante confirmacion
telefonica de su recepcion. Las notificaciones se dirigiran a:------

26.1 Para la Sociedad Gestora: -------==========mmmmmmmmmmmmme-

Calle Juan Ignacio Luca de Tena 9-11 -----------==--=eemeeeeu-
28027 (Madrid). -===--===m=mmmm e m oo
26.2 Para SCF: ----mmm oo oo

Ciudad Grupo Santander. ------========mmmmmm oo
Avenida de Cantabria s/n. -----=======m=mmmmmmm oo

Financial Management and Funding. ----------=--===-==omnmo--
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Edif. Dehesa — 2% Planta. -------=======—-=mmmmom e
28660 Boadilla del Monte (Madrid).-------------=====-=---=---—-
ESTIPULACION 27 - LEY Y JURISDICCION. -----------
La presente Escritura de Constitucidn se regird e interpretara
de acuerdo con las leyes comunes 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 de Madrid.-------===========mmm oo
ESTIPULACION 28 - CONDICION RESOLUTORIA. --
Las obligaciones de las partes nacidas de la presente
Escritura de Constitucion quedaran resueltas de pleno derecho si
las Agencias de Calificacion no confirmaran como definitivos
(salvo que se mejoren), antes de o en la Fecha de Desembolso de

los Bonos, los correspondientes ratings de los Bonos con Rating.-
RESERVAS Y ADVERTENCIAS LEGALES

Hago yo, notario, verbalmente, las reservas de derechos y
advertencias de deberes legalmente pertinentes conforme a las
leyes, dejando consignadas expresamente, a los efectos

oportunos, 1as que SIGUEN: —-----=--mmmmm oo



Respecto de la trascendencia de las manifestaciones

formuladas. Esta escritura publica prueba el hecho que motiva
su otorgamiento y la fecha de éste y, en cuanto a las
declaraciones hechas por los comparecientes, que las mismas se
han formulado y quién ha sido su autor (conforme al articulo
1.218 del Codigo Civil), pero no la veracidad intrinseca de las
mismas (es decir, su sinceridad o la ausencia de simulacion en
ellas), sin perjuicio del principio general de proteccién debida a
los terceros de buena fe. En concreto asi ocurre con: (i) las
circunstancias que se han hecho constar por lo que resulta de las
manifestaciones formuladas por los propios comparecientes,
cuando no se han deducido de los documentos o titulos
mostrados y resefiados a los oportunos efectos, y (ii) las
afirmaciones de hechos (en particular, sobre la causa y el objeto
del otorgamiento) y declaraciones de voluntad, respecto de las
cuales se advierte especialmente de la trascendencia que la ley
atribuye a la veracidad en las mismas y de la responsabilidad
contraida al formularlas (incluso penal, en caso de falsedad),
puesto que la falsedad o inexactitud de sus manifestaciones s6lo
pueden ser atribuibles al declarante (conforme a los articulos 174
y 172, parr. 2° del Reglamento Notarial). Por su propia
naturaleza, pues, no queda amparado por la fe publica el
contenido de tales manifestaciones, afirmaciones y declaraciones,

sino el mero hecho de haberse formulado, con independencia de
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que con ellas se estime que quedan suficientemente cubiertas las
necesidades del trafico juridico en el &mbito que le es propio al
instrumento publiCo. —--======mmm s

Respecto a las obligaciones fiscales. Con independencia de

las declaraciones fiscales formuladas en el cuerpo dispositivo de
esta escritura, se advierte expresamente: (i) De la obligacion del
sujeto pasivo de presentar declaracion ante la Administracion
tributaria de haberse producido el hecho imponible del impuesto
aplicable, en el plazo y la forma reglamentariamente fijados
(treinta dias habiles, a contar de la fecha en que se produzca el
devengo del impuesto), habida cuenta de que ni siquiera el
supuesto de exencion exime de la presentacion de la declaracion
del impuesto, conforme a los articulos 51.1 LeyITPAID y 98
Regl.ITPAJD. Y (ii) de las responsabilidades en que se incurrird
en el caso de no efectuar la presentacion de las declaraciones
tributarias exigibles. -===--=======mmmm

Respecto _de la presentacion telematica en el Registro

Mercantil. Tratdndose de acto susceptible de inscripcion en el
Registro Mercantil de forma potestativa para el Fondo de
Titulizacion constituido (conforme al articulo 22.5 de la Ley
5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion

empresarial), de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 249.2 del
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Reglamento Notarial, salvo que se me manifieste lo contrario,
copia de esta escritura se presentara en dicho Registro, bien
telematicamente (siempre que el Registro competente se
encuentre activado a esta fecha en la correspondiente plataforma
electronica de recepcion de documentos publicos por dicha via),
en cuyo supuesto debera considerarse como presentante, por su
solicitud, a la Sociedad Gestora y como su domicilio a efectos de
notificaciones su domicilio social indicado; o bien por via
telefax. ——--mmmmmmm o

No obstante, a este respecto, la Sociedad Gestora solicita de
mi, notario, que prescinda de efectuar presentacion alguna, a
menos que con posterioridad a este otorgamiento me curse
instrucciébn en otro sentido, expresa o tacita (pudiendo
considerarse como tal la provision de fondos necesaria para
afrontar los gastos correspondientes).------=----====-===--mocemmmeeo—-

Respecto a la expedicion de copias. De conformidad con

lo dispuesto en el articulo 249.1 del Reglamento Notarial, yo,
notario, informo de que la copia autorizada de esta escritura sera
expedida en el plazo de los cinco dias habiles siguientes al de
hoy. Por excepcion, si se me solicitara la presentacion telematica
en el Registro Mercantil, los otorgantes aceptan que la copia les
sea entregada con posterioridad, una vez se hayan recogido en la
matriz, mediante las pertinentes diligencias, los tramites de

presentacion, confirmacion de recepcion por el Registrador y su
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calificacion; con independencia, en cualquier caso, de su derecho
a solicitar y obtener otras copias en el interin, para los fines que
CONVeNgan a SuS INtEreSes. —-=============m==mmmmmmm oo

Respecto de la proteccion de datos. De conformidad con

lo previsto en la normativa general sobre proteccion de datos y en
la legislacion notarial: #1. Los datos personales de los
comparecientes, necesarios para el cumplimiento de las
obligaciones legales del ejercicio de la funcion publica notarial,
seran objeto de tratamiento en esta notaria conforme a lo previsto
en la legislacion notarial, de prevencion del blanqueo de
capitales, tributaria y, en su caso, sustantiva que resulte aplicable
al acto o negocio juridico documentado. #2. La comunicacién de
los datos personales es un requisito legal, encontrandose los
comparecientes obligados a facilitar los mismos, previamente
informados de que la consecuencia de no hacerlo seria la
imposibilidad de autorizar este instrumento publico. #3. La
finalidad del tratamiento de los datos es cumplir con la normativa
para la autorizaciébn de este instrumento, su facturacion,
seguimiento posterior y demas funciones propias de la actividad
notarial de obligado cumplimiento, de la que pueden derivarse
decisiones automatizadas autorizadas por la Ley y adoptadas por

las Administraciones Puablicas y entidades cesionarias
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autorizadas normativamente, incluyendo la elaboracion de
perfiles precisos para la prevencion e investigacion del blanqueo
de capitales y la financiacién del terrorismo por las autoridades
competentes. #4. Los datos se conservaran con caracter
confidencial en la medida en que ello sea compatible con la
naturaleza de este instrumento como documento publico, y, por
tanto, teniendo en cuenta el acto voluntariamente hecho publico
con ¢l y la circulacion que se prevé para el mismo en el trafico
juridico. #5. El notario realizara las cesiones de dichos datos que
sean de obligado cumplimiento a las Administraciones Publicas,
a las entidades y sujetos que estipule la Ley y, en su caso, al
notario que suceda o sustituya al actual en esta notaria. #6. Los
datos proporcionados se conservaran durante los afios necesarios
para cumplir con las obligaciones legales del notario o de quien
le sustituya o suceda, y, en cualquier caso, mientras se mantenga
la relacién con el interesado. #7. Los comparecientes pueden
ejercitar ante el notario sus derechos de acceso, rectificacion,
supresion, limitacion, portabilidad y oposicion al tratamiento.
Asimismo, tienen derecho a presentar una reclamacion ante una
autoridad de control. #8. Si los comparecientes, por la indole de
su intervencion, han facilitado datos de persona distinta, deberan
haberle informado previamente de todo lo establecido por las
normas de proteccion de datos para los casos en que los datos

personales no se obtienen del interesado. ----------=---===---=-mom---
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A continuaciéon, informados los comparecientes de su
derecho a leer por si mismos esta escritura, lo ejercitan, leyéndola
integramente. Ademads, yo, notario, les reitero su contenido en la
forma sumaria precisa para el cabal conocimiento de su alcance y
efectos, tras lo cual hacen constar haber quedado debidamente
informados de su contenido y presta a éste su libre
CONSENEIMICNLO. ~========= == mm = m e

AUTORIZACION

Y yo, el notario, DOY FE: --------mmmmmm e

a) De haber identificado a los comparecientes por medio de
sus documentos identificativos resefiados en la comparecencia,
que me han sido exhibidos.--------=====~== oo

b) De que los comparecientes, a mi juicio, tienen capacidad
y estan legitimados para el presente otorgamiento en el concepto
de SU INterVeNCION. ~=- === === mm oo oo o

c¢) De que este otorgamiento se adecua a la legalidad. ---------

d) De que tras la lectura de este instrumento, de cuyo
derecho a efectuar por si he advertido a los comparecientes y del
que han usado, reiterandoles yo, notario, ademas, sus puntos
esenciales con la extension necesaria para el cabal conocimiento
de su alcance y efectos, aquéllos han manifestado quedar

debidamente informados y prestar su consentimiento libremente. -
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e) Y de todo lo demas pertinente y de que este instrumento
publico se extiende sobre papel timbrado exclusivo para
documentos notariales, en folios de serie , nimeros: Yy los

siguientes correlativos hasta el presente inclusive, que signo,

firmo, rubrico y sello.
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