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Hecho Relevante de BBVA EMPRESAS 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

En virtud de lo establecido en el apartado 4.1.4 del Moédulo Adicional a la Nota de Valores del Folleto
Informativo de BBVA EMPRESAS 3 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”) se comunica a la
COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES el presente hecho relevante:

Con fecha 5 de diciembre de 2012, una vez comprobado por la CNMV el cumplimiento de lo
dispuesto en el articulo 7 de la Ley 19/1992 en la redaccion dada por la Ley 5/2009, de 29 de junio, la
Sociedad Gestora ha modificado la Escritura de Constitucién del Fondo, conforme al procedimiento
previsto por el epigrafe 3.a) de dicho articulo, que consiste en la obtencion del consentimiento de
todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo, asi como de las entidades prestamistas
y demas acreedores. La modificacion de la Escritura de Constitucion se ha realizado con la finalidad
principal de obtener una calificacion crediticia para los Bonos de la Serie A por parte de DBRS
Ratings Limited (“DBRS”).

Con fecha 5 de diciembre de 2012, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y
BBVA como contraparte modificaron los Contratos de Administracién de los Préstamos y Depdsito de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria), de Permuta Financiera y de Agencia de Pagos (conjuntamente los
“Contratos”), para incluir los criterios de DBRS en situaciones de descenso de la calificacion
crediticia de las contrapartes de los Contratos y de las actuaciones a llevar a cabo en esos
supuestos.

Con fecha 5 de diciembre de 2012, DBRS ha otorgado la calificacion A (sf) a los Bonos de la Serie A.
Se adjunta carta recibida de DBRS por la que comunica la asignacién de la mencionada calificacion.

Con fecha 13 de diciembre de 2012, la CNMV ha incorporado a sus registros oficiales la escritura de
modificacién de la escritura de constitucion del Fondo y la escritura de rectificacién a la anterior.

Con motivo de las modificaciones de la Escritura de Constitucion y de los Contratos se ha procedido
a la inclusioén de los criterios de DBRS, de manera que los siguientes apartados del Folleto del Fondo
deberan leerse como sigue:

Apartado Descripcion

Varios Con caracter general, todas las referencias realizadas a “las Agencias de Calificacion” a lo
largo del Folleto, definidas como Moody’s y S&P, se entenderan realizadas a “las Agencias
de Calificacion”, definidas como Moody's, S&P y, durante la vida de los Bonos de la Serie A,
DBRS de manera conjunta. Asimismo, todas las referencias realizadas a los términos
“calificaciones” o “calificacion” de los Bonos, se entenderan, en cualquier caso, referidos a
las calificaciones emitidas por las tres Agencias de Calificacion, es decir, tanto a las
calificaciones de los Bonos otorgadas por S&P y Moody’s, como a la calificacién otorgada
por DBRS a los Bonos de la Serie A.

4.4.3.3. (iii) (iii) Estara facultada para concertar una linea de crédito, con una entidad con calificacion
Documento de crediticia minima de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de Baa3 y de
Registro BBB, segun las escalas de calificacion de Moody’s y de S&P, respectivamente, y, en caso
(Liqyifiacién de vigencia de la Serie A, de BBB a largo plazo (sin que dicha calificacion se encuentre en
Anticipada) situacion de “Under Review (Negative)”), segtn la calificacién publica asignada por DBRS

0, en caso de no existir, las valoraciones internas y/o calificaciones privadas realizadas por
DBRS (la “Calificaciéon de DBRS”), o un préstamo que se destinara integramente a la
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Apartado Descripcion
amortizacion anticipada de los Bonos de las Series pendientes de reembolso. El pago de
los gastos financieros devengados y el reembolso del principal de la linea de crédito o del
préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.
7.5 Nota de La calificacion asignada a los Bonos de la Serie A por DBRS constituye una opinién acerca
Valores del pago puntual de intereses y el pago del principal antes o en la Fecha de Vencimiento

Nuevo Parrafo

Final, de conformidad con los documentos de la operacion.

3.4.41 En el supuesto de que la deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de BBVA o
Modulo de la entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (en ambos casos, el
Adicional “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Parrafos 3°y Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion situdndose por debajo de Baa3,
siguientes segun la escala de calificacion de Moody’s, o de BBB-, segln la escala de calificacién de
(Cuenta de S&P (de acuerdo con la actualizacién del criterio de contrapartidas de 31 de mayo de 2012
Tesoreria) de S&P — Counterparty Risk Framework Methodology And Assumptions-), o, en caso de

vigencia de la Serie A, por debajo de BBB segun la calificacion publica asignada por DBRS
0, en caso de no existir, las valoraciones internas y/o calificaciones privadas realizadas por
DBRS (la “Calificacion de DBRS”), la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30)
dias naturales a contar desde el momento que tenga lugar el descenso por debajo de Baa3
o de BBB- o de BBB, debera poner en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacion que permitan mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos
por la(s) Agencia(s) de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a largo plazo a no
subordinada y no garantizada de Baa3, segun la escala de calificacion de Moody’s, y/o de
BBB-, segun la escala de calificacion de S&P y/o, en caso de vigencia de la Serie A, de BBB
(sin que dicha calificacion se encuentre en situacion de “Under Review (Negative)”), segin
la Calificacion de DBRS, un aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
de su obligaciéon de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria,
durante el tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de las calificaciones Baa3 y/o
BBB- y/o BBB por parte del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad con calificacion crediticia minima de su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de Baa3, segun la escala de
calificacion de Moody’s, de BBB-, segun la escala de calificacion de S&P, y, en caso de
vigencia de la Serie A, de BBB (sin que dicha calificacion se encuentra en situacion de
“Under Review (Negative)’), segun la Calificacion de DBRS, y contratar la maxima
rentabilidad posible para sus saldos, que podra ser diferente a la contratada con el Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

En caso de producirse la situacion b) anterior y que, posteriormente, la deuda a largo plazo
no subordinada y no garantizada de BBVA alcanzara nuevamente la calificacion minima de
Baa3, segun la escala de calificacion de Moody’s, de BBB-, segun la escala de calificacion
de S&P, y, en caso de vigencia de la Serie A, de BBB, segun la Calificacion de DBRS, la
Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los saldos de nuevo a BBVA bajo el Contrato
de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la realizacion y formalizacion
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Apartado Descripcion

de las anteriores opciones seran por cuenta de BBVA o, en su caso, del Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria garantizado.

BBVA, desde el momento en que se dé el descenso de las citadas calificaciones crediticias
de la deuda, y el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria se comprometen a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones a) o b) anteriores

3.4.7.1 Médulo 8.ter Actuaciones en caso de modificacién de la calificacion de la deuda de la Parte B por
Adicional DBRS.
Apartado 8
(CFc’mtratct) de En el supuesto de que, durante la vigencia de los Bonos de la Serie A, la Calificacion de
ermuta

DBRS a largo plazo de la deuda no subordinada y no garantizada de la Parte B fuese

Financiera) inferior a BBB, ésta deberd, a su costa:

Se afade un

apartado 8.ter (a)Realizar esfuerzos comerciales para que una tercera entidad con Calificacion de DBRS

de su deuda a largo plazo igual o superior a BBB (sin que esta se encuentre en situacion
“Under Review Negative”), asuma su posicion contractual en el Contrato de Permuta
Financiera mediante su subrogaciéon en el mismo, o en virtud de un nuevo contrato en
condiciones sustancialmente idénticas al Contrato de Permuta Financiera, siempre que no
afecte a la calificacion otorgada a los Bonos por DBRS; o

(b)Realizar esfuerzos comerciales razonables para que una tercera entidad con Calificacion
de DBRS de su deuda a largo plazo igual o superior a BBB (“Garante”) (sin que esta se
encuentre en situacion “Under Review Negative”), garantice el cumplimiento de sus
obligaciones contractuales (Garantia Elegible”).

Mientras se realice alguna de las alternativas anteriores, y en un plazo no superior a treinta
(30) Dias Habiles a contar desde el momento que tenga lugar la referida perdida de
Calificacion de DBRS de BBB, se debera constituir un deposito de efectivo o de valores a
favor de la Parte A en una entidad que tenga al menos una Calificacién de DBRS de su
deuda a largo plazo igual o superior a BBB (sin que esta se encuentre en situacion “Under
Review Negative”), en garantia del cumplimiento de las obligaciones contractuales de la
Parte B y por un importe calculado en funcién del valor de mercado de la operacion y de
conformidad con los criterios vigentes en ese momento publicados por DBRS, que permita
mantener la calificacion asignada a los Bonos segun los Criterios de Swap de DBRS
(“Depésito Adicional de Efectivo o Valores”).

En el supuesto de que la Parte B no realice ninguna de las actuaciones indicadas
anteriormente, la Sociedad Gestora podra considerar que ha acaecido un supuesto de
vencimiento anticipado del Contrato de Permuta Financiera.

En el supuesto de que la Parte B sufra una rebaja en la calificaciéon de su deuda por DBRS,
se lo comunicara a la Sociedad Gestora.

Todos los costes, gastos e impuestos en que incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

“Garantia Elegible” significa una garantia absoluta, incondicional e irrevocable y vinculante
proporcionada por un Garante y de ejecucion directa por la Parte A, donde:

1. la garantia establece que si la obligacién garantizada no se pudiese realizar, el Garante
hara todos los esfuerzos razonablemente posibles para procurar su cumplimiento a la Parte
B;
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2. la garantia establece que no podra ser resuelta hasta el pago completo de las
obligaciones garantizadas;

3.y, o bien:

a. una firma de abogados haya dado una opinién legal, confirmando que ninguno de los
pagos del Garante a la Parte A estara sujeto a retencidon o deduccién a cuenta por
Impuestos; o

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

4. una firma de abogados haya dado una opinion legal confirmando que, en caso de que la
legislacion aplicable a la garantia difiera de la ley aplicable a la jurisdiccion donde el
garante tenga su domicilio, cualquier pronunciamiento judicial obtenido en relacién con la
garantia sera exigible frente al Garante en la jurisdiccion donde el Garante tenga su
domicilio;

5.y el Garante renuncia a cualquier derecho de compensacion por los pagos en virtud de la
garantia.

“Garante” significa:

1. una entidad que legalmente pueda llevar a cabo las obligaciones derivadas de la
Garantia Elegible y

2. si la Calificacion de DBRS de la deuda a largo plazo de la Parte B se encuentra por
debajo de BBB o deja de tener Calificacion de DBRS, sera Garante una entidad que
legalmente pueda cumplir con las obligaciones garantizadas y que cuente con al menos
una Calificacion de DBRS de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada igual
o superior a BBB

3.4.7.2 Médulo En el supuesto de que la deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada del Agente

Adicional de Pagos experimentara, en cualquier momento de la vida de la Emision de los Bonos, un
Parrafo 3° descenso en su calificacidn situandose por debajo de BB+, segun la escala de calificacion
(Contra_to de de S&P, o por debajo de Baa3, segun la escala de calificacién de Moody’s, o, durante la
Agencia de vigencia de los Bonos de la Serie A, por debajo de BBB, segun la Calificacion de DBRS, la
Pagos) Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde el

momento que tenga lugar el descenso por debajo de BB+, o de Baa3, o de BBB, debera,
previa comunicacién a las Agencias de Calificacion, poner en practica alguna de las
opciones descritas a continuacion para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por las Agencias de Calificacion: (i) obtener de una entidad con calificacion
crediticia minima de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de BB+,
segun la escala de calificacién de S&P, y/o de Baa3, segln la escala de calificacion de
Moody’s, y/o, en caso de vigencia de los Bonos de la Serie A, de BBB (sin que dicha
calificacion se encuentre en situacion de “Under Review (Negative)”), segun la Calificacion
de DBRS, un aval incondicional, irrevocable y a primer requerimiento que garantice al
Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por el Agente
de Pagos, durante el tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de la calificaciéon de
BB+ y/o de Baa3 y/o de BBB; o (ii) revocar la designacién del Agente de Pagos como
Agente de Pagos, procediendo a designar a otra entidad con calificacion crediticia minima
de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de BB+, segun la escala de
calificacion de S&P, y de Baa3, segun la escala de calificacion de Moody’s y, en caso de
vigencia de la Serie A, de BBB a largo plazo (sin que dicha calificacién se encuentre en
situacion de “Under Review (Negative)’), segun la Calificaciéon de DBRS, que le sustituya
antes de dar por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos. Si el Agente de Pagos fuera
sustituido, la Sociedad Gestora estara facultada para modificar la comisiéon en favor de la
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entidad sustituta que podra ser superior a la establecida con BBVA en el Contrato de
Agencia de Pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la
realizacion y formalizacién de la anterior opcion (i) seran por cuenta de BBVA o, en su
caso, de la entidad garantizada. En el supuesto de que el Agente de Pagos sufra una
rebaja o retirada en la calificacion de su deuda por DBRS, se lo comunicara a la Sociedad
Gestora.

3.7.2.1.2 Médulo
Adicional
(Gestion de
Cobros del
Contrato de
Administracion)
y 3.4.5 Médulo
Adicional
(Cobro por el
Fondo de los
pagos relativos a
los activos)
Se incorporan
los criterios de
DBRS

Si, durante la vida de los Bonos de la Serie A, la Calificacion de DBRS para la deuda no
subordinada y no garantizada a largo plazo del Administrador fuera rebajada por debajo de
BBB (low), o fuera retirada, el Administrador debera, en un plazo maximo de treinta (30)
dias naturales a contar desde el momento que tenga lugar la mencionada circunstancia,
llevar a cabo alguna de las siguientes acciones: (i) buscar una entidad con calificacion
suficiente que le sustituya en sus funciones de Administrador, (ii) buscar un administrador
de respaldo, o (iii) constituir un deposito en efectivo a favor del Fondo por una cantidad que
esté en linea con los criterios de DBRS..

Mario Masia Vicente
Director General

Y a los efectos legales oportunos, en Madrid, 14 de diciembre de 2012.
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Insight beyond the rating.

Mario Masia

Europea de Titulizacién, S.A., S.G.F.T.
Lagasca, 120 (1°)

28006 — Madrid

ESPANA

Re: BBVA EMPRESAS 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

Estimado Sr. Masia:

DBRS Ratings Limited (“DBRS”) ha asignado la siguiente calificacion a BBVA EMPRESAS 3 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS.

Clase Calificacion
Serie A A (sf)

DBRS ha asignado la calificacion descrita para los valores mencionados.

La calificacion descrita constituye una opinion respecto de los bonos mencionados acerca del pago puntual de intereses, y el
pago del principal antes o en la Fecha de Vencimiento Final, de conformidad con los documentos de la operacion.

Las calificaciones no constituyen una recomendacion para adquirir, vender o conservar un valor. Las calificaciones
otorgadas por DBRS no constituyen ninguna autorizacién de DBRS para utilizar su nombre como experto en conexién con
documentos que deban inscribirse en cualquier registro. La calificacion estd basada en la informacion y documentos
facilitados a DBRS hasta la fecha y los mismos estan sujetos a la revision completa y satisfactoria de toda la documentacion
en relacion con los valores ofertados. La informacion sobre la cual DBRS basa sus calificaciones e informes es obtenida por
DBRS de fuentes que DBRS considera precisas, veraces y fiables. DBRS no audita la informacién recibida durante el
proceso de calificacién, ya que no puede verificar de manera independiente esa informacién. EIl alcance de cualquier
investigacion factica o verificacion independiente depende de hechos y circunstancias.

El mantenimiento de la calificacion otorgada esta sujeto al suministro de informacion periddica suficiente a DBRS a los
efectos de realizar un seguimiento del comportamiento del Emisor.

Por favor consulten la seccion de escalas de calificacion (“Rating Scales”) y la seccién de exoneracién de
responsabilidad (“Disclaimer”) de nuestra pagina web en www.dbrs.com donde encontraran una descripcion de nuestras
escalas de calificacion y el alcance de nuestras opiniones.

Atentamente,
DBRS Ratings Limited

= Fl A

Simon Ross

Senior Vice President

+44 (0)20 7855 6622

Signed on behalf of:

Jerry van Koolbergen, Managing Director, +1 (212) 806-3260
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