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CONSTITUCION DE BBVA-8 FTPYME FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, CESION DE DERECHOS DE
CREDITO DE PRESTAMOS NO HIPOTECARIOS Y DE DERECHOS
DE CREDITO DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA
EMISION Y SUSCRIPCION DE CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE

TITULIZACION

NUMERO CUATROCIENTOS OCHENTA Y SIETE.-—————————

EN MADRID, a veintiuno de Jjulio de dos mil

Ante mi, EMILIO RECODER DE CASSO, Notario del
Ilustre Colegio de Madrid, con residencia en esta
capital, constituido en las dependencias del
“BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.”, sitas en

Madrid, Paseo de la Castellana, numero 81, planta

—————————————————— COMPARECEN-——————————————————————
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad,

economista, con domicilio profesional en Madrid,

calle Lagasca n°. 120, y provisto de DNI y NIF

n°. 50796768-A. ———————m



DONA ANA FERNANDEZ MANRIQUE, mayor de edad, y
vecina de Madrid, con domicilio profesional en
Paseo de la Castellana, n° 81, y provista de DNI vy
NIF n° 812.151-K. - —————————————

------------------ INTERVIENEN

Don Mario Masia Vicente, en nombre vy
representacién de EUROPEA DE TITULIZACION, S.A.
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION (en
adelante la "Sociedad Gestora") con domicilio en
Madrid, calle Lagasca 120 y C.I.F. n° A-80514466
entidad constituida de conformidad con lo
dispuesto en el articulo sexto de la Ley 19/1992,
de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades vy
Fondos de Inversidén Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacidén Hipotecaria (en adelante la "Ley
19/1992"), en virtud de autorizacidén otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante
escritura otorgada el 19 de enero de 1993 ante el
Notario de Madrid D. Roberto Blangquer Uberos, con
el nuUmero 117 de su protocolo e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, 1libro
0, folio 49, Seccidén 8, hoja M-89355, inscripcidén
12, con fecha 11 de marzo de 1993. Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de

Titulizacién conforme a lo dispuesto en el
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capitulo II y en la disposicidn transitoria unica
del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
que se regulan los fondos de titulizacidn de
activos y 1las sociedades gestoras de fondos de
titulizacidn, en virtud de la autorizacidén
otorgada por la O.M. de 4 de octubre de 1999 vy
mediante escritura otorgada el 25 de octubre de
1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe
Rivas Recio con el numero 3.289 de su protocolo,
que causd la inscripcién 33 de la hoja abierta a
la Sociedad en dicho Registro Mercantil. Asimismo,
la Sociedad Gestora estd inscrita en el Registro
especial abierto al efecto por la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores con el nuUmero 2.--—-
El objeto social de 1la Sociedad Gestora,
establecido en el articulo segundo de sus
Estatutos, se transcribe a continuacién:——————————-—
"La Sociedad tendrd por objeto exclusivo la
constitucidn, administracién, y representacidén
legal tanto de 1los fondos de titulizacidén de

activos como de los fondos de titulizacidn



hipotecaria. Asimismo, vy de conformidad con la
normativa legal aplicable, le corresponderd, en
calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacidén y defensa de los intereses de los
titulares de los valores emitidos con cargo a los
fondos que administre % de los restantes
acreedores ordinarios de los mismos."-——————-—————

Su legitimacidén para este acto resulta:————-—-

A).— Del acuerdo adoptado por la Comisién
Delegada del Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora de fecha 20 de Jjunio de 2008,
seguin consta en la certificacidén de acuerdo
expedida  por la Secretaria del Consejo de
Administracién con el V°. B°. del Presidente de
fecha 23 de junio de 2008, copia de la cual se
incorpora a esta matriz como ANEXO 1.-———————————

B).— Y de 1los apoderamientos a su favor
otorgados en escrituras ante los Notarios de
Madrid D. Roberto Blanquer Uberos vy D. Felipe
Rivas Recio con fechas 11 de marzo de 1993 y 16 de
febrero de 2000, respectivamente. Exhibe en este
acto copias autorizadas y debidamente inscritas en
el Registro Mercantil de dichos apoderamientos,
considerando yo, el Notario, suficientes 1las

facultades conferidas para los actos formalizados
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en esta escritura.-——-———-——"-""—"""""""""""""-————
DONA ANA FERNANDEZ MANRIQUE, en nombre vy
representacidén de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
S.A., con domicilio en Bilbao, Plaza de San
Nicolds, 4, con C.I.F. A-48265169.————————————————
Su legitimacidn para este acto resulta: ————-
A) .- Del acuerdo adoptado por el Consejo de
Administracién de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA,
S.A., en su reunidén celebrada el dia 2 de abril de
2008 segun consta en la certificacidn de acuerdos
expedida el dia 1 de julio de 2008 el Secretario
del Consejo de Administracidén Don José Maldonado
Ramos, con el Ve, Be. del Presidente, Don
Francisco Gonzdlez Rodriguez. Original de la
citada certificacién queda unida a esta matriz
como ANEXO 2. —————————————————————————————————— ——
B).- Y del poder otorgado a su favor ante el
Notario de Madrid, Don Ramdédn Corral Beneyto con
fecha 26 de julio de 2006 con el numero 3.964 de
su protocolo. Exhibe en este acto copia autorizada

y debidamente inscrita en el Registro Mercantil de



dicho apoderamiento, considerando yo, el Notario,
suficientes las facultades conferidas para 1los
actos formalizados en esta escritura.-——————————-
Tienen a mi Jjuicio, seguin respectivamente
actuan, capacidad para este acto y, ~———————————-
—————————————————————— EXPONEN - —\—————————————————
I. Que la Sociedad Gestora esta facultada
para constituir Fondos de Titulizacidédn de Activos
y, en consecuencia, para ejercer la administracién
y representacién legal de los mismos, al amparo de
lo previsto por el articulo 12.1 del Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de titulizacidén de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacidn (el “Real
Decreto 926/1998”) y por la Ley 19/1992, en cuanto
a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 vy
en tanto resulte de aplicacién.-—————————————-————-
IT. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a
constituir un Fondo de Titulizacién de Activos al
amparo de la Orden PRE/3/2007 del Ministerio de la
Presidencia de 10 de enero de 2007, sobre los
convenios de Promocién de Fondos de Titulizacién
de Activos para favorecer la financiacién
empresarial (la “Orden de 10 de enero de 2007") vy

de acuerdo con el régimen legal previsto por el
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Real Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en
cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacién, la
disposicidén adicional quinta de la Ley 3/1994 en
su redaccidén vigente, y en la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, en lo referente
a su supervisidn, inspeccidn y sancidn, y en las
demds disposiciones legales y reglamentarias en
vigor que resulten de aplicacidén en cada momento
bajo la denominacién de “BBVA-8 FTPYME FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo”) de acuerdo
con el régimen previsto en el Real Decreto
926/1998 y en los articulos 5 y 6 de la Ley
19/1992, en tanto resulten de aplicacién.-——————-
Se adjunta como ANEXO 1 a la presente
Escritura, certificacidén del acuerdo adoptado por
la Comisidén Delegada del Consejo de Administracidn
de la Sociedad Gestora en sesidén celebrada con
fecha 20 de Jjunio de 2008 relativo a la
constitucidn del Fondo de Titulizacidn de

Activos.—-———————————-mm



III. Que BBVA es una Entidad de Crédito con
una extensa cartera de préstamos en su activo y
desea ceder determinados préstamos para dque
constituyan los activos agrupados en el Fondo.-——-

Que BBVA desea hacer participar al Fondo en
ciertos préstamos con garantia de hipoteca
inmobiliaria de su cartera mediante la emisidén de
titulos nominativos denominados certificados de
transmisidn de hipoteca (en lo sucesivo,
“Certificados de Transmisién de Hipoteca”) y en
ciertos préstamos sin garantia de hipoteca
inmobiliariga.-————————H——H——H—"+71--——H—"""-"—"—""-"""""""-"—"———

Dofia Ana Ferndndez Manrique expone dque el
Consejo de Administracién de BBVA en su reunidn
validamente celebrada en 2 de abril de 2008 acordd
proceder a la emisidén de Certificados de
Transmisién de Hipoteca sobre préstamos con
garantia hipotecaria para su suscripcidén por uno o
varios fondos de titulizacidén y autorizar la
cesidén a éstos de préstamos, créditos o derechos
de crédito derivados de préstamos o créditos no
hipotecarios, o cualquier otro tipo de activos
crediticios no hipotecarios, para financiar a
PYMEs, por un importe maximo de 1.500 millones de

euros, tal y como se recoge en la certificacidén de

—-8—



acuerdos que se adjunta en el ANEXO 2 de esta
Escritura. El compareciente manifiesta que a la
fecha de la presente Escritura, BBVA no ha
efectuado con base en el citado acuerdo ninguna
emisién de Certificados de Transmisidén de Hipoteca
con respecto a préstamos hipotecarios ni ninguna
cesidén de activos crediticios no hipotecarios.—--——-

IV. Que la Sociedad Gestora, a efectos de 1la
constitucidén del Fondo de Titulizacidén de Activos,
y actuando como representante legal en nombre vy
representacidén del mismo, procede a suscribir los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca emitidos
por BBVA sobre préstamos con garantia hipotecaria
y a adquirir de BBVA derechos de crédito de
préstamos no hipotecarios, gque integrardan el
activo del Fondo, y a llevar a cabo una emisidn de
Bonos de Titulizacidén (en lo sucesivo los “Bonos”)
que integraradn el pasivo del mencionado Fondo de
Titulizacién de Activos. - ————-—--"-"""""""""--——

V. Que se ha llevado a cabo la verificacién

de una serie de atributos de los préstamos



seleccionados de la cartera de BBVA gue son en su
mayor parte cedidos al Fondo, mediante una
auditoria elaborada segun la técnica de muestreo
aleatorio. La citada auditoria ha sido realizada
por la firma Deloitte S.L. (“Deloitte”), inscrita
en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(R.O.A.C.) con el numero S0692 y domicilio social
en Madrid, Plaza Pablo Ruilz Picasso s/n (Torre
Picasso), segun se acredita por el informe de
auditoria de los préstamos, copia del cual se
adjunta como ANEXO 3 a la presente Escritura.--—-——-

VI. Que el registro previo por la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores, se ha efectuado
con fecha 17 de julio de 2008 segun se acredita
mediante el oportuno escrito de inscripciédn,
suscrito por el citado Organismo, copia del cual
se adjunta como ANEXO 4 a la presente Escritura.--

VII. Que tal y como prevé el articulo 6 de la
Ley 24/1988 del Mercado de Valores y el articulo
5.9 de la Ley 19/1992, la escritura de
constitucidén del Fondo de Titulizacidén de Activos
sera la escritura por la que los Bonos, emitidos
con cargo al Fondo, se representen mediante
anotaciones en cuenta.-————-————-—————————————————

VIII. Que, mediante Orden de 21 de julio de
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2008, el Ministerio de Economia y Hacienda ha
otorgado un aval al Fondo que garantiza, con
renuncia al beneficio de excusién, el pago de las
obligaciones econdémicas exigibles al Fondo,
derivadas de 1los Bonos de 1la Serie A2(G),
fotocopia del cual se adjunta como ANEXO 5 a la
presente Escritvura.-————-——-—"—-"—--—"—-""-"—-—-—""""""--————

Sobre la base de los antecedentes expuestos,
las partes acuerdan el otorgamiento de la presente
Escritura de constitucidn del Fondo de
Titulizacidén de Activos, cesidén de derechos de
crédito de préstamos no hipotecarios y de derechos
de crédito de préstamos hipotecarios, éstos
ultimos mediante la emisidén vy suscripcidén de
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, y emisiédn
por el Fondo de Bonos de Titulizacidén, en 1los
términos previstos en el articulo 6 del Real
Decreto 926/1998; escritura publica a la que se
incorporan, formando parte integrante de la misma,
los Anexos del 1 al 11 que en la misma se citan y

que se regira por las siguientes—-——————————————————
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Seccién I: CONSTITUCION DEL FONDO BBVA-8

FTPYME FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.-——————————

1. CONSTITUCION DEL FONDO.
La Sociedad Gestora en el presente acto
constituye un Fondo de Titulizacidén de Activos con
la denominacién de “BBVA-8 FTPYME FONDO DE

TITULIZACION DE ACTIVOS” al amparo de la Orden 10

de enero de 2007, que se regira:

(i) en primer lugar, por la presente Escritura
publica de constitucién del Fondo, emisién de
Bonos (en lo sucesivo la “Escritura”); y ————————-—

(ii) en segundo lugar, por el régimen legal
previsto por el Real Decreto 926/1998 y
disposiciones que lo desarrollen, por 1la Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicaciédn,
por la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se
adapta la legislacidén espafiola en materia de
entidades de crédito a la Segunda Directiva de
Coordinacién Bancaria y se introducen otras
modificaciones relativas al sistema financiero
(“Ley 3/1994”), por el Real Decreto 1310/2005, de
4 de noviembre, por el que se desarrolla

parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
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Mercado de Valores, en materia de admisidén a
negociacién de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcién y del folleto exigible a tales
efectos, (en adelante, el “Real Decreto
1310/2005), por el Reglamento CE N¢ 809/2004 de la
Comisién de 29 de abril de 2004 relativo a 1la
aplicacién de la Directiva 2003/71/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a la
informacién contenida en los folletos asi como el
formato, incorporacidén por referencia, publicacidn
de dichos folletos y difusién de publicidad (en
adelante, el “Reglamento CE N¢ 809/2004”), 1la
Orden de 10 de enero de 2007 y las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor
que resulten de aplicacién en cada momento.—-—————-

La constitucién del Fondo, de acuerdo con el
articulo 5.1 del Real Decreto 926/1998, ha sido
objeto de registro por la Comisidén Nacional del
Mercado de Valores (en adelante “CNMV”) con las

condiciones y requisitos recogidos en la Ley del
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Mercado de Valores y el Real Decreto y el Real
Decreto 1310/2005, la Orden EHA/3537/2005 y demdas
normativa vigente (de conformidad con la facultad
recogida en la Disposicién transitoria unica del
Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo de medidas
urgentes para el impulso a la productividad y para
la mejora de la contratacidén publica). El1 Folleto
de constitucidén del Fondo y de emisién de 1los
Bonos fue registrado por la CNMV con fecha 17 de
julio de 2008. El1 escrito de inscripcidén de 1la

CNMV adjunta a la presente Escritura como ANEXO

La Sociedad Gestora manifiesta que el
contenido de la presente Escritura coincide con el
proyecto de escritura de constitucién que ha
entregado a la CNMV, sin que, en ningun caso, los
términos de la presente Escritura contradigan,
modifiquen, alteren o invaliden el contenido del
Folleto, sin perjuicio de la necesidad de
cumplimentacidn de los datos e importes
correspondientes de los derechos de crédito de los
Préstamos no Hipotecarios y de los derechos de
crédito de los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca sobre los Préstamos Hipotecarios que se

cedan o se emitan y suscriban, respectivamente, en
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virtud de la presente Escritura.-—-———————————-

2. NATURALEZA DEL FONDO.

El Fondo constituird un patrimonio separado,
carente de personalidad juridica, que tendra el
caracter de cerrado y esta integrado, en cuanto a
su activo, por 1los derechos de crédito de
Préstamos No Hipotecarios y los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, cuya emisidén instrumenta
la cesién de los derechos de créditos de los
Préstamos Hipotecarios, que agrupa en el momento
de su constitucién y 1la Cuenta de Tesoreria,
incluido el importe del Fondo de Reserva, y en
cuanto a su pasivo, por los Bonos que emite, el
Préstamo Subordinado y el Préstamo para Gastos
Iniciales. Adicionalmente el Fondo concierta la

Permuta Financiera que figurard en cuentas de

La duracién del Fondo serd hasta el 16 de
diciembre de 2041 o, si este dia no fuera Dia
Habil, el siguiente Dia Habil, Fecha de

Vencimiento Final, salvo que con anterioridad se
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hubiera procedido a la Liquidacién Anticipada que
se contempla en la Estipulacidén 3 o concurriera

cualquiera de 1los supuestos contemplados en 1la

Estipulacién 3.2 de esta Escritura.

2.3 Fondo de Reserva.
La Sociedad Gestora constituird un fondo de
reserva (el “Fondo de Reserva”) en la Fecha de
Desembolso con cargo a la disposicién de 1la
totalidad del principal del Préstamo Subordinado
y, posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra
su dotacidén en el importe del Fondo de Reserva
requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacién
de Pagos del Fondo.-—————-—---------------—--————
Las caracteristicas del Fondo de Reserva
seran las siguientes:-—————----"-"-"-"""""""""“"-"-"-"-———
2.3.1 Importe del Fondo de Reserva.—-———————-
1.E1 Fondo de Reserva se constituira en 1la
Fecha de Desembolso por un importe de cincuenta
millones seiscientos mil (50.600.000,00) euros (el
“Fondo de Reserva Inicial”). —————————------———
2.Posteriormente a su constitucidén, en cada
Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido
que se establece a continuacidén con cargo a los

Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
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Prelacidén de Pagos.—-——————————————————————————————

El importe del Fondo de Reserva requerido en

cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva
Requerido”) serd la menor de las siguientes
cantidades: -——————--"--"--"+"—-"""-""-"""""""""""""""-———

(1) Cincuenta millones seiscientos mil

(50.600.000,00) euros. ——————————————————————————
(1i) La cantidad mayor entre: —-——————-
El 9,20% del Saldo de Principal Pendiente de 1la
Fmisién de Bonos. —-————————————————
b) Veinticinco millones trescientos mil
(25.300.000,00) euros. ———————————————————————————
3.No obstante lo anterior, el Fondo de
Reserva Requerido no se reducira en la Fecha de
Pago que corresponda y permanecerd en el importe
del Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago
precedente, cuando en la Fecha de Pago concurra
cualquiera de las circunstancias siguientes:—————-
i)Que en la Fecha de Determinacidn precedente
a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a

que ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos
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Morosos fuera superior al 1,00% del Saldo Vivo de
los Préstamos no Dudosos.—-——————————-—-———————————
ii)Que el Fondo de Reserva no pudiera ser
dotado en el 1importe del Fondo de Reserva
Requerido en la Fecha de Pago correspondiente.—-—-
iii) Que no hubieran transcurrido tres (3)

afios desde la fecha de constitucidén del Fondo.——-

2.3.2 Rentabilidad.
El importe de dicho Fondo de Reserva
permanecerd depositado en la Cuenta de Tesoreria,
remunerada en los términos del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado

(Cuenta de Tesoreria).—-———————————————————————————

2.3.3 Destino.
El Fondo de Reserva se aplicara en cada Fecha
de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago
del Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacidén de
Pagos y el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacibn.----—-—-———————-————
2.4 Operaciones de cobertura de riesgos y de
servicjos. - --—-—-—————-—-—H——m"H—m"—r-—r
La Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo, procede en este mismo acto de
otorgamiento de la presente Escritura, a

formalizar los contratos de operaciones para la
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cobertura de riesgos financieros y la prestacidn
de servicios que se establecen a continuacidén:———-
(1) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) .—-———-—
(ii) Contrato de Préstamo Subordinado.—-————-

(iii) Contrato de Préstamo para Gastos

Iniciales.
(iv) Contrato de Permuta Financiera.——————-

(v) Contrato de Agencia de Pagos de los

Bonos.
(vi) Contrato de Administracién de los

Préstamos y Depdsito de 1los Certificados de

Transmisién de Hipoteca.
(vii) Contrato de Direccidén, Aseguramiento,
Colocacidén y Suscripcién de la Emisién de Bonos.--
(viii) Contrato de Intermediacién Financiera.-
Adicionalmente, el Ministerio de Economia,
mediante Orden de 21 de julio de 2008, ha otorgado

un Aval del Estado al Fondo.

La Sociedad Gestora podra prorrogar o)

modificar los contratos que haya suscrito en
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nombre del Fondo sustituir, en su caso, a cada uno
de los prestadores de los servicios al Fondo en
los términos ©previstos en cada uno de los
contratos e incluso, en caso de ser necesario,
celebrar contratos adicionales, incluido un
contrato de linea de crédito o de préstamo en caso
de Ligquidacién Anticipada del Fondo, y modificar
la presente Escritura, siempre que conforme a las
disposiciones legales y reglamentarias vigentes en
cada momento no concurrieran circunstancias que lo
impidieran. En cualquier caso tales actuaciones
requerirdn la comunicacién de la Sociedad Gestora
a la CNMV u organismo administrativo competente, vy
Su autorizacién previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a la Agencia de Calificacidén, vy
siempre que con tales actuaciones no se perjudique
la calificacién otorgada a los Bonos por la
Agencia de Calificacidén. La presente Escritura o
los contratos también podran ser objeto de
subsanacidén a instancia de la CNMV.-——————————————

La descripcidén de los términos mads relevantes
del Contrato de Direcciédn, Aseguramiento,
Colocacidén y Suscripcidén de la Emisidn de Bonos y
del Contrato de Administracidén de los Préstamos y

Depdésito de los Certificados de Transmisidén de
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Hipoteca se realiza en la Estipulacidén 13.4 y 10
de esta Escritura, respectivamente. La descripcién
del resto de los contratos citados se realiza en
la Estipulacién 18 de la presente Escritura.—--—-——-
La celebracién de estas operaciones de
cobertura de riesgos y de prestacién de servicios
con BBVA no pueden ser entendidas en ninguna
medida como una garantia de estas entidades sobre
el reembolso del principal y el pago de intereses
de los Préstamos No Hipotecarios y los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, cuya
emisién instrumenta la cesidén de derechos de 1los
Préstamos Hipotecarios.-——————"——"—"—"—"—""—""-—-————
2.5. Criterios contables del Fondo.—————————
Los ingresos y gastos se reconocerdn por el
Fondo siguiendo el principio de devengo, es decir,
en funcidén de la corriente real que tales ingresos
y gastos representan, con independencia del
momento en que se produzca su cobro y pago.—-————-
El ejercicio econdmico del Fondo coincidiré

con el afo natural. Sin embargo y por excepcidn,
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el primer ejercicio econdémico se iniciard en la
fecha de <constitucién del Fondo, y el ualtimo
ejercicio econdémico finalizara en la fecha en que
tenga lugar la extincién del Fondo.—-——————————————

2.6 Auditoria de cuentas del Fondo.-————————-

Las cuentas anuales del Fondo seran objeto de
verificacidén y revisidn anualmente por auditores
de cuentas. Las cuentas anuales del Fondo y el
informe de auditoria de las mismas seran
depositados en el Registro Mercantil y en la CNMV.

La Sociedad Gestora procederd a designar, por
periodos maximos de tres (3) afios, al Auditor de
Cuentas que lleve a cabo, durante ese periodo de
tiempo, la auditoria de las cuentas anuales del
Fondo, informando de tal designacién a la CNMV. La
designacién de un auditor de cuentas durante un
periodo determinado no imposibilitara su
designacién para los periodos posteriores,
respetando, en todo caso, las disposiciones
legales vigentes en dicha materia. La Sociedad
Gestora procedera a la comunicacidén a la CNMV de
tal designacién.---——————-———-—"-"-""""""—"-"—-—-"—-—-"————

3. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO.--————— -

3.1 Liquidacién Anticipada del Fondo. -———————-—

3.1.1 La Sociedad Gestora, previa

22—



comunicacién a la CNMV, estard facultada para
proceder a la liquidacidn anticipada (la
“Liquidacién Anticipada”) del Fondo y con ello a
la amortizacidn anticipada de la totalidad de la
Emisién de Bonos (la “Amortizacidn Anticipada”) en
cualquiera de los siguientes supuestos (“Supuestos
de Ligquidacidén Anticipada”):-—————————-—-——-""—"—"""--———

(1) Cuando el importe del Saldo Vivo de
los Préstamos pendientes de reembolso sea inferior
al diez (10) por ciento del Saldo Vivo inicial de
los Préstamos en la constitucidén del Fondo, vy
siempre que puedan ser atendidas y canceladas en
su totalidad las obligaciones de pago derivadas de
los Bonos de cada Serie pendiente de reembolso de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacibn.---—-————H—H—H—H—H—H——H—H——-—"-"- """ ——————

Se entenderd, en todo caso, como obligaciones
de pago derivadas de los Bonos de cada Serie en la
fecha de Liquidacidédn Anticipada del Fondo, el
Saldo de Principal Pendiente de la Serie en esa

fecha méds los intereses devengados y no pagados
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hasta esa fecha, cantidades que a todos 1los
efectos legales se reputaran en esa fecha,
vencidas y exigibles.————————"——"——"—"—"""""-—-—————

(ii) Cuando por razdén de algun evento o
circunstancia de cualquier indole ajeno al
desenvolvimiento propio del Fondo, se produjera
una alteracidén sustancial o se desvirtuase de
forma permanente el equilibrio financiero del
Fondo requerido por el articulo 11.b) del Real
Decreto 926/1998. Se incluyen en este supuesto
circunstancias tales como la existencia de una
modificacidn en la normativa o) desarrollos
legislativos complementarios, el establecimiento
de obligaciones de retencidén o demds situaciones
que de modo permanente pudieran afectar al
equilibrio financiero del Fondo. ———————————————

(1ii) Obligatoriamente, en el supuesto de
que la Sociedad Gestora fuera declarada en
concurso y/o cuando su autorizacidén para actuar
como sociedad gestora de fondos de titulizacién
hubiera sido revocada por 1la CNMV vy, habiendo
transcurrido el plazo que reglamentariamente
estuviera establecido al efecto o, en su defecto,
cuatro meses, sin haber sido designada una nueva

sociedad gestora, de acuerdo con lo establecido en
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la Estipulacién 4.1 de la presente Escritura.--———-

(1iv) Cuando habiendo transcurrido al
menos un (1) ano desde la constitucidén del Fondo,
la Sociedad Gestora cuente con el consentimiento y
la aceptacidén expresa de todos los tenedores de
los Bonos vy de todas las contrapartes de 1los
contratos en vigor con el Fondo, tanto en relacidn
al pago de cantidades que dicha Ligquidacidn
Anticipada implique como en relaciédn al
procedimiento en que vaya a llevarla a cabo.—-————-

(v) Cuando se produzca un impago
indicativo de un desequilibrio grave y permanente
en relacidén con alguno de los Bonos emitidos o se
prevea que se va a producir.-———————————————————

(vi) Cuando hubieren transcurrido
cuarenta y dos (42) meses desde la fecha del
ultimo wvencimiento de 1los Préstamos, aunque se

encontraran aun débitos vencidos pendientes de

3.1.2 Seran requisitos necesarios para

proceder a dicha Liquidacidén Anticipada del Fondo,
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los siguientes:i——————---"-"""""———

(1) Que se proceda a la comunicacidén a 1los
tenedores de los Bonos, en la forma prevista en la
Estipulacién 20 de la presente Escritura y con una
antelacidén de al menos quince (15) Dias Habiles,
del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a
la Liquidacién Anticipada del Fondo.-—————————————

(ii)Que 1la Sociedad Gestora haya puesto
previamente en conocimiento de la CNMV y de la
Agencia de Calificacién dicha comunicacidén.—-—————-

(1iii) La comunicacién del acuerdo de 1la
Sociedad Gestora de proceder a la Liquidacidn
Anticipada del Fondo debera contener la
descripcidén (i) del supuesto o supuestos por los
que se procede a la Liquidacién Anticipada del
Fondo, (ii) del procedimiento para llevarla a
cabo, y (iii) la forma en que se va a proceder
para atender y cancelar las obligaciones de pago
derivadas de los Bonos de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién.-————————-——-———-

3.1.3 Con el objeto de que el Fondo, a través
de su Sociedad Gestora, lleve a cabo la
Liquidacidén Anticipada del Fondo y la Amortizacidn
Anticipada de la Emisién de Bonos, la Sociedad

Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo: ——————-—
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(1)Procederd a vender los derechos de crédito
de los Préstamos remanentes en el Fondo a un
precio de valor de mercado razonable, inicialmente
no inferior a la suma del principal pendiente de
reembolso méds los intereses devengados y no
cobrados de 1los Préstamos correspondientes, sin
perjuicio de 1lo previsto en el apartado (iv)
siguiente.-~————H—H—H—H—H—H—"—H—"H—"-—+"—"—+""-+-—-—"-"—"—"-"""""""—"—————

(ii)Procederd a cancelar aquellos contratos
que no resulten necesarios para el proceso de
liquidacién del Fondo.-——————————————-——"-——————————

(iii)Estard facultada para concertar una
linea de crédito, con una entidad con calificacidn
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de A-1 segun la
escala de calificacidén de S&P, o un préstamo que
se destinard integramente a la amortizacidn
anticipada de los Bonos de las Series pendientes
de reembolso y al reembolso de los importes
debidos al Estado espafiol por ejecuciones del Aval

del Estado para la Serie A2(G). El1 pago de 1los
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gastos financieros devengados y el reembolso del
principal de la linea de crédito o del préstamo se
efectuard de acuerdo con el Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidacién.---———-—--—--"—--"-"--"--"--—---———

(iv)Finalmente, tanto porque las actuaciones
anteriores fueran insuficientes como por la
existencia de derechos de crédito de Préstamos u
otros activos remanentes en el Fondo, la Sociedad
Gestora procederd a venderlos para lo que recabara
oferta de al menos cinco (5) entidades que, a su
juicio, puedan dar valor de mercado razonable. La
Sociedad Gestora estara obligada a aceptar la
mejor oferta recibida por los Préstamos y activos
ofertados. Para la fijacién del valor de mercado,
la sociedad Gestora podra obtener los informes de
valoracidén que juzgue necesarios.—--————————————————

Para las actuaciones (1), (1ii) y (iv)
anteriores, la Entidad Cedente gozara de un
derecho de tanteo de tal forma que podrd adquirir
voluntariamente con preferencia a terceros los
derechos de <crédito de los Préstamos u otros
activos remanentes que permanezcan en el activo
del Fondo y/o podra otorgar al Fondo la linea de
crédito o el préstamo destinado a la amortizacidn

anticipada de los Bonos de las Series pendientes
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de reembolso. Con tal finalidad, la Sociedad
Gestora remitird a la Entidad Cedente relacidn de
los activos y de las ofertas recibidas de
terceros, en su caso, pudiendo ésta hacer uso del
mencionado derecho, respecto de todos los
Préstamos u otros activos remanentes ofertados por
la Sociedad Gestora o de linea de «crédito o
préstamo, dentro de los diez (10) Dias Hébiles
siguientes a la recepcién de la mencionada
comunicacidén y siempre que (i) su oferta iguale,
al menos, la mejor de las efectuadas, en su caso,
por terceros y (ii) la Entidad Cedente acredite
ante la Sociedad Gestora que el ejercicio del
derecho de tanteo se ha sometido a sus procesos
habituales de revisidén y aprobacidén de crédito en
el que se haya justificado que el ejercicio del
derecho no estd diseflado para proporcionar apoyo
implicito a la titulizacién.----------------—-—-————-
La Sociedad Gestora aplicard inmediatamente
todas las cantidades que vaya obteniendo por 1la

enajenacidén de los activos del Fondo al pago de
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los diferentes conceptos, en la forma, cuantia vy
en el orden que corresponda de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos de Ligquidacidén, salvo
las cantidades dispuestas, en su caso, de la linea
de <crédito o del préstamo concertado para la
amortizacidén anticipada de los Bonos de las Series
pendientes de reembolso que serdn aplicadas a
atender las obligaciones de pago de estas Series y
al reembolso de los importes debidos al Estado por
ejecuciones del Aval del Estado espahol para la

Serie A2(G) .——————————————— - ————

3.2 Extincién del Fondo.
El Fondo se extinguird en todo caso, una tras
la tramitacidén y conclusidén del correspondiente
procedimiento juridico, a consecuencia de las
siguientes circunstancias:—-—————-""""""""""-----———
(1) Por la amortizacidédn integra de 1los
Préstamos gque agrupa.—-————————————————————————————
(ii) Por la amortizacidédn iIintegra de 1los
Bonos emitidos.-——————----------—m
(1iii) Por 1la finalizacién del procedimiento
de Liquidacidén Anticipada que se contempla en la
Estipulacién 3.1 anterior.-————————-———------—————
(iv) En todo caso, por la liguidacién

definitiva del Fondo en la Fecha de Vencimiento
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Final el 16 de diciembre de 2041 o, si éste no
fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Hébil. —————-

(v) Por resolucién de la constitucidén del
Fondo en caso de que la Agencia de Calificacidén no
confirmaran cualesquiera de las calificaciones
asignadas, con cardcter provisional, como finales
antes del inicio del Periodo de Suscripcién. En
este caso, la Sociedad Gestora resolverd la
constitucidén del Fondo, la cesidén de los derechos
de crédito de los Préstamos no Hipotecarios, la
emisién y suscripcidén de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y la emisidén de los Bonos.

En este caso, la resolucidn de la
constitucidén del Fondo se pondrd en conocimiento
de la CNMV tan pronto ésta fuera confirmada y se
hard publica por el procedimiento seflalado en la
Estipulacién 20 de la presente Escritura. En el
plazo maximo de un mes desde el acaecimiento de la
causa de resolucidén, la Sociedad Gestora, otorgara
acta notarial declarando 1ligquidadas y resueltas

las obligaciones del Fondo y extinguido el mismo.
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Ello no obstante, la Sociedad Gestora del Fondo
atenderd los gastos de constitucidédn del Fondo y de
emisién y adquisicién de los Bonos exigibles con
el Préstamo para Gastos Iniciales, cuyo contrato
no quedara resuelto, sino que se cancelard una vez
satisfechas las citadas obligaciones quedando
subordinado el reintegro del principal al
cumplimiento de las deméds obligaciones contraidas
por la Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo.- - ————

En el supuesto de que a la ligquidacidén del
Fondo y una vez realizados los pagos debidos a los
diferentes acreedores mediante la distribucidén de
los Fondos Disponibles de Liquidacidén conforme al
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacidn
establecido, existiera algun remanente, éste sera
a favor de la Entidad Cedente en las condiciones
que establezca la Sociedad Gestora para la
liqguidacidén. En el caso de que el remanente no
fuera una cantidad 1liquida, por corresponder a
Préstamos que se encontrasen pendientes de
resolucién de procedimientos judiciales o)
notariales iniciados como consecuencia del impago
por el Deudor del Préstamo, tanto su continuacién

como el producto de su resolucidén seran a favor de
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la Entidad Cedente.-—————-—--—--"-""""""""""""-————
En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando
por cuenta 'y representacidén del Fondo, no
procederd a la extincidén del Fondo vy a la
cancelacién de su inscripcidén en los registros
administrativos que corresponda hasta que no haya
procedido a la liquidacidén de los Préstamos y de
los activos remanentes del Fondo y a la
distribucién de los Fondos Disponibles de
Liquidacidén siguiendo el Orden de Prelacidén de

Pagos de Liquidacién.----—-—-————-———-———--—--—-—-"-—--—————
Transcurrido un plazo de seis (6) meses
desde la liquidacidén de los activos remanentes del
Fondo y la distribucién de los Fondos Disponibles
de Liquidacidén, la Sociedad Gestora otorgard acta
notarial declarando (i) extinguido el Fondo, asi
como las causas que motivaron su extincidn, (ii)
el procedimiento de comunicacidén a los tenedores
de los Bonos y a la CNMV llevado a cabo y (iii) 1la

distribucién de los Fondos Disponibles de
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Liquidacidén, siguiendo el Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidacidén; 1lo gque anunciard en un
diario de difusidén nacional y dara cumplimiento a
los demds tramites administrativos gque resulten
procedentes. Dicho documento notarial serad

remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV.-—————

3.3 Régimen fiscal del Fondo.

De acuerdo con 1lo establecido en el
apartado 2 del articulo 1 del Real Decreto
926/1998; en el articulo 5.10 de la Ley 19/1992;
en el articulo 7.1.h) del Texto Refundido de 1la
Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo; en
el articulo 20.Uno.18° de la Ley 37/1992, de 28 de
diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afadido; en
el articulo 59 k) del Reglamento del Impuesto
sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio; en el articulo
45.1.B) .15 del Texto Refundido de 1la Ley del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, y
en la disposicién adicional gquinta de la Ley

3/1994, de 14 de abril, y la Ley 35/2006, de 28 de
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noviembre, del impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas y de modificacién parcial de las
leyes de los impuestos sobre Sociedades, sobre la
Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, las
caracteristicas propias mads relevantes del régimen
fiscal vigente del Fondo, en cada uno de 1los
impuestos, son las siguientes:-————————————————————

(1) La constitucidén del Fondo estd exenta
del concepto de "operaciones societarias", del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados.-—————————---""""-""""--————

(ii) La emisidn, suscripcidn, transmisidn y
amortizacidén de los Bonos estd exenta del Impuesto
sobre el Valor Afnadido vy del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales 'y Actos Juridicos
Documentados.-—————----------------

(iii) E1 Fondo estd sujeto al Impuesto
sobre Sociedades, determinando su base imponible
conforme a lo dispuesto en el Titulo IV de la Ley

del Impuesto sobre Sociedades, y siendo de
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aplicacidén el tipo general vigente en cada momento
que en la actualidad se encuentra fijado en el
30%, y sujeto a las normas comunes sobre
deducciones en la cuota, compensacidén de pérdidas
y demds elementos sustanciales de la configuracidn
del impuesto., ——————————————————

(iv) Respecto a los rendimientos de los
Préstamos, incluidos los Certificados de
Transmisioén de Hipoteca, préstamos u otros
derechos de crédito gque constituyan ingreso del
Fondo, no existe obligacién de retener ni de
ingresar a cuenta del Impuesto sobre Sociedades.-

(v) Los servicios de gestidén y depdsito
prestados al Fondo estan exentos del Impuesto
sobre el Valor Afiadido.-————-—-—-------—--—-————

(vi) La cesidén de los derechos de crédito
de los Préstamos no Hipotecarios al Fondo y la
emisién y suscripcién de los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca al Fondo son operaciones

sujetas y exentas del Impuesto sobre el Valor

(vii) Al Fondo le seran de aplicacidén el
cumplimiento de las obligaciones de informacidn

establecidas por la Disposicidén Adicional Segunda
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de la Ley 13/1985, de Coeficientes de Inversidn,
Recursos Propios y Obligaciones de Informacidén de
los Intermediarios Financieros. ————————————————-

El procedimiento para cumplir con las
citadas obligaciones de informacidén ha sido

desarrollado por el Real Decreto 1065/2007, de 27

De conformidad con la legislacidén espafola
actualmente vigente, los rendimientos de los
Bonos, obtenidos por un inversor no residente en
Espafia estardan o bien (i) exentos de retencidén a
cuenta del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes (en el caso de aquellos inversores que
actlen a través de un establecimiento permanente),
o (1i) exentos en los mismos términos establecidos

para los rendimientos derivados de la deuda

No obstante lo anterior, para hacer

efectiva la exclusidn de las retenciones

anteriores, es necesario el cumplimiento de
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ciertas obligaciones formales por parte de dichos
inversores, previstas actualmente en (i) la Orden
de 22 de diciembre de 1999, en el caso de no
residentes que actuen respecto de los Bonos a
través de un establecimiento permanente en Espafa,
y (ii) en el Real Decreto 1065/2007, de 27 de
julio por el que se establecen obligaciones de
informacidn respecto de las participaciones
preferentes y otros instrumentos de deuda y de
determinadas rentas obtenidas por personas fisicas
residentes en la Unidén Europea (el “Real Decreto
1065/2007”), en el caso de no residentes que no
actuen, respecto de 1los Bonos, a través de un
establecimiento permanente en Espaha y que cumplan
las condiciones y los requisitos mencionados con
anterioridad, todo ello sin perjuicio de que se
puedan arbitrar normas especificas para los fondos
de titulizacidén en el futuro.-——————————-—------——-

Cuando conforme a lo previsto en las normas
anteriores no se acredite oportunamente el derecho
a la exencidn (es decir, no se acredite 1la
titularidad de un no residente porque no se haga
entrega a la Sociedad Gestora, a través del Agente

de Pagos, de los oportunos certificados), 1los
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rendimientos derivados de los Bonos quedaran
sujetos a retencidén, fijada actualmente en el 18%.
Las consecuencias fiscales que
anteriormente se exponen se basan en la
legislacién vigente en la presente Fecha y no
pretende ser exhaustiva vy, en consecuencia, no
debe ser considerada como sustitutiva del
asesoramiento fiscal necesario para la situacidn
particular de cada inversor.-——————————————————————
(viii) Los pagos recibidos por el Fondo

como consecuencia del Contrato de Permuta
Financiera tributardn con arreglo a las normas del
Impuesto sobre Sociedades y no estd sujetos a
retencién a cuenta.----——-——-——-"—-"-——""-"—""-""-"-""-———-
4. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL

FONDO. -

La administracidén y representacidén legal del
Fondo corresponderdn a la Sociedad Gestora,
Europea de Titulizacidén, en los términos previstos

en el Real Decreto 926/1998, en la Ley 19/1992, en
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cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 yv en tanto resulte de aplicacidn, y demas
normativa aplicable, asi como en los términos de
la presente Escritura.-—————-—-----------—————

La Sociedad Gestora desempefiard para el Fondo
aquellas funciones que se le atribuyen en el Real
Decreto 926/1998. -~ ————-—---"-"-"—"-""""""""""———————

Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora,
en calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacidén y defensa de los intereses de los
titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo
y de los restantes acreedores ordinarios del
mismo. En consecuencia, la Sociedad Gestora deberad
supeditar sus actuaciones a la defensa de los
mismos y ateniéndose a las disposiciones que se
establezcan al efecto en cada momento. Los
titulares de los Bonos y los restantes acreedores
ordinarios del Fondo no tendran accidén contra la
Sociedad Gestora del Fondo, sino por
incumplimiento de sus funciones o inobservancia de
lo dispuesto en la presente Escritura vy el
Folleto. -+ ———

4.1 Renuncia y sustitucién de 1la Sociedad

Gestora. -—————""""""""""""""———————————————————



La Sociedad Gestora sera sustituida en la
administracién vy representacidén del Fondo, de
conformidad con los articulos 18 y 19 del Real
Decreto 926/1998 que se recogen a continuacidén vy
con las disposiciones posteriores que se

establezcan reglamentariamente al efecto. ———————-

Renuncia. ———————————————————————————————————
(1) La Sociedad Gestora podrd renunciar
a su funcidn de administracioén y

representacidén legal de todos o parte de 1los
fondos que gestione cuando asi lo estime
pertinente, solicitando su sustituciédn,
mediante escrito dirigido a la CNMV, en el
que haréd constar la designacidén de 1la
sociedad gestora sustituta. A tal escrito se
acompafiard el de la nueva sociedad gestora,
en el que ésta se declare dispuesta a aceptar
tal funcidén e interese la correspondiente
autorizacibén.-—————-——-"—-"-"—-"—"-"—""""""""-"-"-———

(ii) La autorizacidén de la sustitucidn
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por parte de la CNMV estard condicionada al
cumplimiento de los requisitos siguientes:——-

(a) La entrega a la nueva sociedad gestora de

los registros contables e informaticos por la
Sociedad Gestora sustituida. Sdélo se entenderad
producida tal entrega cuando la nueva sociedad
gestora pueda asumir plenamente su funcidén vy
comunique esta circunstancia a la CNMV.-——————————
(b) La calificacidédn otorgada a los Bonos por

la Agencia de Calificacidén no deberda disminuir
como consecuencia de la sustitucidén propuesta. —--—-—
(iii) En ningin caso podrda la Sociedad

Gestora renunciar al ejercicio de sus
funciones mientras no se hayan cumplido todos

los requisitos y tramites para que su
sustituta pueda asumir sus funciones. —-—————-

(iv) Los gastos que origine la
sustitucidén serdn a costa de 1la Sociedad
Gestora renunciante, y en ninguin caso podran
imputarse al Fondo. - ——————————————"—"————————

(v) La sustitucidn debera ser
publicada, en el plazo de guince dias,
mediante un anuncio en dos diarios de

difusidén nacional y en el boletin del mercado
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secundario organizado en que coticen los
Bonos emitidos por el Fondo. Asimismo, la
Sociedad Gestora debera notificar dicha
sustitucidén a la Agencia de Calificacién. —-——
Sustitucidén forzosa. ————————————————————————
(1) Cuando la Sociedad Gestora hubiera sido
declarada en concurso o cuando su autorizacidn
para actuar como sociedad gestora de fondos de
titulizacidén hubiera sido revocada por la CNMV,
deberd proceder a encontrar una sociedad gestora
que la sustituya, segin lo previsto en el epigrafe
anterior. -————H—"—--"—""-""""""""""""""""—————————
(ii) Siempre que en el caso previsto en el
apartado anterior Thubiesen transcurrido cuatro
meses desde que tuvo lugar el evento determinante
de la sustitucidén y no se hubiere encontrado una
nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de
la gestidn se procedera a la liquidacidn
anticipada del Fondo y a la amortizacidén de 1los

Bonos emitidos con <cargo al mismo y de 1los
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préstamos, de acuerdo con lo previsto en el
Folleto y en la presente Escritura. ————————————-
La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los
documentos publicos y privados que fueran
necesarios para proceder a su sustitucidén por otra
sociedad gestora, de conformidad con el régimen
previsto en los parrafos anteriores de esta
Estipulacidén. La sociedad gestora sustituta debera
quedar subrogada en los derechos y obligaciones
que, en relacidén con el Folleto, correspondan a la
Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora
deberd entregar a la sociedad gestora sustituta
cuantos documentos y registros contables e
informaticos relativos al Fondo obren en su poder.
4.2 Remuneracién a favor de 1la Sociedad
Gestora por el desempeiio de sus funciones.—-—-—-————-
En contraprestacidén por las funciones a
desarrollar por 1la Sociedad Gestora, el Fondo
satisfara a la misma una comisidén de
administracién compuesta por: - ——————————————————
(1) Comisidén inicial por importe de setenta
mil (70.000,00) euros qgue sera devengada a la
constitucidén del Fondo y satisfecha en la Fecha de

Desembolso. —-——————--————————————————



(1i) Comisidén periddica igual al 0,0145%
anual que se devengard sobre los dias efectivos
transcurridos de cada Periodo de Devengo de
Intereses, desde la fecha de constitucidén del
Fondo hasta la extincidén del mismo, y se pagara
trimestralmente por periodos vencidos en cada una
de las Fechas de Pago, calculadndose sobre el Saldo
de Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos en
la Fecha de Pago anterior a 1la Fecha de Pago
correspondiente. La comisidén periddica
correspondiente a la primera Fecha de Pago se
devengard desde la fecha de constitucidén del Fondo
y se calculard sobre el importe nominal de la
Fmisién de Bonos. —-————————---""""""-—-—————

El cédlculo de la comisidén a pagar en una
Fecha de Pago determinada se realizard con arreglo

a la siguiente férmula:-—-—-------"""""""----——————

C= Comisidén a pagar en una Fecha de Pago
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determinada. - ————————--—"-—————————
B = Saldo de Principal Pendiente de 1la
Emisién de Bonos en la Fecha de Pago anterior.-—-
d =Numero de dias transcurridos durante el
Periodo de Devengo de Intereses que corresponda.-—-
En todo <caso, el dimporte de la comisién
periddica en cada una de las Fechas de Pago no
podrd ser superior ni inferior, respectivamente, a
los importes maximo y minimo que a continuacién se
determinan. ---—-——-——-———H—H——H———H——"-"-"——————"——"—"—"—"—~——————
a) Importe maximo de treinta y cinco mil
(35.000,00) euros.————————————————————————————————
Excepcionalmente, la comisiodén periddica
maxima correspondiente la primera Fecha de Pago se
devengara desde la fecha de constitucidén del Fondo
calculédndose sobre los dias efectivos

transcurridos con arreglo a la siguiente férmula:-

IC max = 35.000,00 X %

ICmax= Importe comisidén periddica maximo a
pagar en la primera Fecha de Pago. ——————————————
d =Numero de dias transcurridos desde 1la
fecha de constitucidén del Fondo hasta la primera

Fecha de Pago. -——— """ ——————————————————



b) Importe minimo de seis mil (6.000,00)
euros. En el caso de que durante el periodo de
vigencia del Fondo, el Indice Nacional General de
Precios al Consumo publicado por el Instituto
Nacional de Estadistica correspondiente a cada afio
natural, experimentara una variacidn positiva, el
importe minimo anual se revisard acumulativamente
en la misma proporcidén, a partir del afo 2010
inclusive y con efectos desde el dia 1 de enero de
cada ano. ————————————

Si en una Fecha de Pago el Fondo no
dispusiera de liquidez suficiente para satisfacer
la comisidén citada, la cantidad debida generard un
interés igual al Tipo de Interés de Referencia de
los Bonos para el Periodo de Devengo de Intereses
correspondiente. El importe no pagado y el interés
devengado se acumulard para su pago a la comisidn
que corresponda pagar en la siguiente Fecha de
Pago, a no ser que se mantuviera dicha situacién

de iliquidez en cuyo caso losa importes debidos se
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irdn acumulando hasta su pago total de conformidad
con el Orden de Prelacidén de Pagos o, llegado el
caso, en el Orden de Prelacidén de pagos de
Liquidacién..-—————-"——-"—-"—-"-"—-""""""""""“"“""-—————————

4.3 Subcontratacién. - ———————————————————————

La Sociedad Gestora estara facultada para
subcontratar o delegar en terceras personas de
reconocida solvencia y capacidad, la prestacién de
cualquiera de los servicios que ha de realizar en
su funcidén de administracidén y representacidn
legal del Fondo, de acuerdo con lo establecido en
el Folleto, siempre que el subcontratista o
delegado haya renunciado a ejercitar cualquier
accién de demanda de responsabilidad contra el
Fondo. En cualgquier caso, la subcontratacidén o
delegacién de cualquier servicio (i) no podra
suponer ninguin coste o gasto adicional para el
Fondo, (ii) habrd de ser legalmente posible, (iii)
no dard lugar a una revisidén a la baja de 1la
calificacidén otorgada a cada una de las Series de
Bonos por la Agencia de Calificacidén, y (iv) sera
notificada a la CNMV, contando, caso de ser
legalmente necesario, con su autorizacién previa.

No obstante, cualquier subcontratacidn o
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delegaciédn, la Sociedad Gestora no quedara
exonerada ni liberada, mediante tal subcontrato o
delegacidén de ninguna de las responsabilidades
asumidas en virtud del Folleto que legalmente le
fueren atribuibles o exigibles. - - ——————————————

Seccién II. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL

FONDO.

5. ACTIVOS QUE AGRUPA EL FONDO.

Los derechos de crédito que agrupa el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, son

Unicamente derechos de crédito de titularidad de

BBVA derivados de préstamos (los “Préstamos”)
concedidos por BBVA a empresas (personas
juridicas) pequeflas y medianas (“PYMEs”, conforme

a la definicién de la Comisidédn Europea -

Recomendacidén de 6 de mayo de 2003-) no
financieras domiciliadas en Espafla (los
“Deudores”) .—————————————————

BBVA (la “Entidad Cedente”) es titular, entre

otros, de los cuatro mil cuatrocientos cuatro
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(4.404) Préstamos relacionados en los ANEXOS 6.1 y
6.2, gque se adjuntan a la presente Escritura. Los
Préstamos relacionados representan a la fecha de
hoy un capital total vivo pendiente de reembolso
de mil cien millones ciento veintiséis mil
seiscientos dos euros con cuarenta y tres céntimos
(1.100.126.602,43 euros). —-———————————————————————

Todos los Préstamos estaban incluidos en la
cartera de 5.732 préstamos de BBVA seleccionados
al 2 de julio de 2008 para su cesidén al Fondo a
que hace referencia el apartado 2 del Médulo
Adicional del Folleto y sobre la que se ha llevado
a cabo la verificacidén de una serie de atributos
de los ©préstamos seleccionados, mediante una
auditoria elaborada segun la técnica de muestreo
aleatorio. Dicho Informe ha sido elaborado por la
firma Deloitte S.L., seguin se acredita por el
Informe de Auditoria de los préstamos, copia del
cual se adjunta como ANEXO 3 a la presente
Escritura. La citada auditoria se ha realizado
utilizando técnicas de muestreo mediante el
anadlisis de wun numero de operaciones inferior
(muestra) al del conjunto de la seleccién de

préstamos (poblacidén) gque permiten obtener una
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conclusidén sobre dicha poblacidén. La verificacidn
versa sobre una serie de atributos tanto
cuantitativos como cualitativos sobre las
operaciones de la muestra y, en concreto, sobre:
naturaleza del préstamo y del deudor, titularidad,
identificacién del deudor, transmisién de 1los
activos, acreditacidn de PYME, fecha de
formalizacidén del préstamo, fecha de vencimiento
del préstamo, importe inicial del préstamo, saldo
actual del préstamo (capital pendiente), tipo de
interés o 1indice de referencia, diferencial del
tipo de interés, tipo de interés aplicado,
retrasos en el pago, situacidén concursal, préstamo
promotor, y adicionalmente para los préstamos con
garantia de hipoteca inmobiliaria, formalizaciédn
del préstamo hipotecario, direcciédn de la
propiedad hipotecada, garantia hipotecaria,
propiedad hipotecada, valor de tasacidén y seguro
de dafos. Los préstamos seleccionados con errores

detectados en la verificacidén de la muestra no
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seran cedidos al Fondo por BBVA. —————————————————

Los resultados de la auditoria re recogen en
el informe elaborado por Deloitte.———————————————

Los Préstamos se clasifican atendiendo a las
garantias accesorias en: —————————————————————————

(i) Novecientos treinta Yy ocho (938)
préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria
cuyo valor capital total asciende a quinientos
seis millones seiscientos quince mil seiscientos
sesenta y un euros con noventa y dos céntimos
(506.615.661,92 euros), formalizados en escritura
publica (los “Préstamos Hipotecarios”), sobre los
que se ceden derechos de crédito en este acto al
Fondo mediante la emisién  por BBVA vy la
suscripcidén por el Fondo de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca segun se recoge en la
presente Estipulacién. Se adjunta como ANEXO 6.1
la relacidén de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, en la que se recogen las caracteristicas
concretas méds relevantes de los mismos y de los
Préstamos Hipotecarios de conformidad con 1lo
dispuesto en la Ley 2/1981 y en el Real Decreto
685/1982 . - —————

(ii) Tres mil cuatrocientos sesenta y seis
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(3.466) préstamos sin garantia especial,
garantizados mediante prenda dineraria vy/o de
participaciones en fondos de inversidén, y/o con
garantias personales de terceros, cuyo valor
capital total asciende a quinientos noventa y tres
millones quinientos diez mil novecientos cuarenta
euros con cincuenta y un céntimos (593.510.940,51
euros), formalizados en documento publico que
tienen aparejada ejecucidn (articulo 517 de la Ley
de Enjuiciamiento Civil) (los “Préstamos no
Hipotecarios”), sobre los que se ceden en este
acto derechos de crédito al Fondo directamente sin
la emisidn de ningun titulo. Se adjunta como ANEXO
6.2 la relacidén de los Préstamos no Hipotecarios,
en la que se recogen las caracteristicas concretas
mas relevantes de los mismos.-———————-—————————————

En presente Seccidén en el resto de 1la
presente Escritura el término “Préstamos” se
utiliza para hacer referencia conjuntamente a los

Préstamos no Hipotecarios vy a los Préstamos
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Hipotecarios o a los Certificados de Transmisidn

de Hipoteca que instrumentan la cesidén de estos

Los términos y condiciones de la cesidén de
los Préstamos se recogen en las siguientes
Estipulaciones de esta Seccién II.-———————————————

5.1 EMISION DE LOS CERTIFICADOS DE

TRANSMISION DE HIPOTECA. ———-

BBVA emite en este acto novecientos treinta y
ocho (938) certificados de transmisién de hipoteca
(los “Certificados de Transmisidén de Hipoteca”)
que instrumentan la cesidén al Fondo en este acto
de los derechos de crédito de los novecientos
treinta y ocho (938) Préstamos Hipotecarios, cuyo
valor capital total asciende a quinientos seis
millones seiscientos quince mil seiscientos
sesenta y un euros con noventa y dos céntimos
(506.615.661,92 euros) .———————————————————————————

La cesidén de los derechos de crédito de cada
Préstamo Hipotecario y la emisidén del
correspondiente Certificado de Transmisién de
Hipoteca se realiza por el 100 por ciento del
principal pendiente de reembolso y de los

intereses pendientes de wvencer, asi como por la
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totalidad de cualesquiera otras cantidades, bienes
o derechos provenientes de cada uno de 1los
Préstamos Hipotecarios, excluidas las comisiones
establecidas en cada uno de los Préstamos
Hipotecarios que permanecerdan en beneficio de
BBVA, conforme se detalla en la Estipulacidén 8
siguiente.-—————H—H——H—H——H—"("-"-"-——-"--—-——"-"- """ ————

Los Certificados de Transmisidédn de Hipoteca
se emiten por BBVA al amparo de la disposicidn
adicional quinta de la Ley 3/1994, en su redaccidn
vigente, vy con sujecién a lo dispuesto en la
legislacién sobre el Mercado Hipotecario (Ley
2/1981, de 25 de marzo, de Regulacidén del Mercado
Hipotecario (la “Ley 2/1981"), Real Decreto
685/1982, de 17 de marzo, por el que se
desarrollan determinados aspectos de la Ley
2/1981, de 25 de marzo, de regulacidén del Mercado
Hipotecario, modificado por el Real Decreto de
1289/1991, de 2 de agosto, por el que se modifican

determinados articulos del Real Decreto 685/1982
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(el “Real Decreto 685/1982"), % deméas
disposiciones aplicables.————-——----"--"""-------———
Se adjunta como ANEXO 6.1 la relacidédn de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, en la que
se recogen las caracteristicas concretas mas
relevantes de los mismos vy de los Préstamos
Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en la
Ley 2/1981 y en el Real Decreto 685/1982. -————————-
5.1.1 Representacién de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y depdsito de los mismos.- -
Los Certificados de Transmisién de Hipoteca
emitidos por BBVA se representan en un titulo
nominativo multiple, gque contiene las menciones
minimas que para las participaciones hipotecarias
se recogen en el articulo 64 del Real Decreto
685/1982, junto con los datos registrales de 1los
inmuebles hipotecados en garantia de los Préstamos
Hipotecarios. — -
Se dincorpora como documento unido a la
presente Escritura fotocopia del titulo multiple
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca,
figurando como ANEXO 7. El1l titulo multiple aparece
firmado por el representante de Banco Bilbao

Vizcaya Argentaria, S.A., cuya firma aparece
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legitimada por mi, y que -entrego al propio
compareciente . -———————-"—--—H—"—-"—""—-"—""-"""""""“""""—-—————
Tanto para 1los supuestos de tener que
efectuar la sustitucidén de algun Certificado de
Transmisién de Hipoteca, como para el caso de que
se proceda por la Sociedad Gestora, en
representacidén y por cuenta del Fondo, a la
ejecucidén de un Préstamo Hipotecario, segun 1o
previsto en la Estipulacién 10.7, como, si
procediéndose a la Liquidacidén Anticipada del
Fondo, en los supuestos y con las condiciones de
la Estipulacién 3.1, haya de tener lugar la venta
de los citados Certificados de Transmisién de
Hipoteca, BBVA se compromete a fraccionar, en su
caso, cualquier titulo multiple en tantos titulos
individuales o multiples como fueren necesarios, a
sustituirlo o canjearlo para la consecucién de las
anteriores finalidades. - ————-—"—"—"—""""""---———
El titulo multiple representativo de 1los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca y, en su
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caso, los titulos unitarios en los que agquellos se
fraccionen quedan depositados en BBVA, reguldndose
las relaciones entre el Fondo y BBVA por el
Contrato de Administracidén de los Préstamos vy
Depdésito de 1los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca que se otorga entre BBVA y la Sociedad
Gestora en representacidén y por cuenta del Fondo.

Dicho depdésito se constituird en beneficio del

Fondo de forma que BBVA custodiara los
Certificados de Transmisioén de Hipoteca
depositados, siguiendo instrucciones de la

Sociedad Gestora. ———————————————————————————————

5.1.2 Otras consideraciones con relacidén a
los Certificados de Transmisién de Hipoteca.—-——---

Conforme a lo que establece el Real Decreto
685/1982, los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca serdn transmisibles mediante declaracidn
escrita en el mismo titulo y, en general, por
cualquiera de 1los medios admitidos en Derecho,
estando limitada su adquisicidén o tenencia a
inversores institucionales sin que puedan ser
adquiridas por el publico no especializado, de
conformidad con lo previsto en el articulo 64.6

del Real Decreto 685/1982. Tanto la transmisidn
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como el domicilio del nuevo titular, deberan
notificarse ©por el adquirente a la entidad
emisora.—-——————————————————————————————————————————

El transmitente no responderd de la solvencia
de la entidad emisora ni de la del Deudor del
Préstamo Hipotecario, como tampoco de la
suficiencia de la hipoteca que lo garantice.—-————-

BBVA, en cuanto entidad emisora, llevara un
libro especial en el que anotard los Certificados
de Transmisidén de Hipoteca emitidos y los cambios
de domicilio que le hayan sido notificados por 1los
titulares de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, haciendo constar, asimismo, (1) 1las
fechas de formalizacidén vy vencimiento de 1los
Préstamos Hipotecarios, el importe de los mismos y
la forma de ligquidacién; % (1i) los datos
registrales de las hipotecas que garantizan los

Préstamos Hipotecarios.—-—————----------—-——-————

6. CESION DE LOS ACTIVOS AL FONDO.-—-———————————

6.1 CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO DE LOS
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PRESTAMOS HIPOTECARIOS: SUSCRIPCION DE LOS
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA. —————————m -
La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, suscribe integramente, en este
acto, los novecientos treinta y ocho (938)
Certificados de Transmisidén de Hipoteca cuyo valor
capital total asciende a quinientos seis millones
seiscientos quince mil seiscientos sesenta y un
euros con noventa y dos céntimos (506.615.661,92
euros) a que se refiere 1la Estipulacién 5.1
anterior, con sujecién a los términos y
condiciones que se recogen en esta Escritura. Se
adjunta como ANEXO 6.1 de la presente Escritura la
relacidén de los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca que se emiten y suscriben en este acto,
en la que se recogen las caracteristicas concretas
mas relevantes de los mismos y de los Préstamos
Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en la
Ley 2/1981 y en el Real Decreto 685/1982.-———————-
La suscripcidn de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca es efectiva desde este
mismo dia de otorgamiento de la presente
Escritura.-————— —————————————

Dado que 1la suscripcidén y tenencia de los
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Certificados de Transmisién de Hipoteca se
restringe a inversores institucionales o
profesionales y el caracter de inversor
institucional del Fondo y la suscripcidén por €1 de
los Certificados de Transmisidén de Hipoteca, a los
efectos del parrafo segundo del articulo 64.6, del
Real Decreto 685/1982, la emisidén de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca no sera
objeto de nota marginal en cada inscripcidén de la
hipoteca correspondiente a cada uno de 1los
Préstamos Hipotecarios, en el Registro de 1la
Propiedad.-~—————————"+"-—H—"1H—+"—"—"—"—-"—""—""""""""""“"""—"—————

6.2 CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO DE LOS

PRESTAMOS NO HIPOTECARIOS.

BBVA vende en este acto a la Sociedad Gestora
que en nombre y por cuenta del Fondo, adquiere los
derechos de crédito de los tres mil cuatrocientos
sesenta y seis (3.466) Préstamos no Hipotecarios
por un capital total de quinientos noventa y tres

millones quinientos diez mil novecientos cuarenta
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euros con cincuenta y un céntimos (593.510.940,51
euros) que corresponden al 100 por ciento del
capital vivo pendiente de reembolso de cada uno de
los Préstamos cedidos, con sujecidén a los términos
y condiciones que se recogen en la presente
Escritura. Se adjunta como ANEXO 6.2 a la presente
Escritura la relacién de tres mil cuatrocientos
sesenta y seis (3.466) Préstamos no Hipotecarios
que se ceden y trasmiten en este acto, en la que
se recogen las caracteristicas concretas mas
relevantes de los mismos que permiten su
identificacibn.----- - -- - - - - - - - - - -\ -\ - -\ -\ - -\ - . : \”ic \e i (i

La cesidén de los derechos de crédito de 1los
Préstamos no Hipotecarios ese efectiva desde este
mismo dia de otorgamiento de la presente

Escritura. - - ——

6.3 Precio.

El precio de venta de los derechos de crédito
de los Préstamos no Hipotecarios y de suscripcién
de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca es
a la par del capital o de cada uno de los cuatro
mil cuatrocientos cuatro (4.404) Préstamos
correspondientes. El precio total que el Fondo

representado por la Sociedad Gestora deberd pagar
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a BBVA por la cesidén de los derechos de crédito de
los Préstamos es el importe equivalente a la suma
de (i) el wvalor nominal del capital o principal
pendiente de reembolso de cada uno de los
Préstamos, y (1ii) los intereses ordinarios
devengados y no vencidos vy, en su caso, 1los
intereses vencidos y no satisfechos de cada uno de

4.

los Préstamos a la fecha de cesidén (los “intereses

corridos”) .—————————————mm—

6.3.1 Pago del precio.

El pago del precio total por la cesidn de los
derechos de crédito de los Préstamos lo abonard la
Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, de la
siguiente forma: ---—-—-———""-"——"-"—"—""-"—""""""“""“"—"—————

1. La parte por importe mil cien millones
ciento veintiséis mil seiscientos dos euros con
cuarenta y tres céntimos (1.100.126.602,43 euros)
a que asciende el valor nominal del capital de los
4.404 Préstamos, epigrafe (i) de la Estipulacién

6.3 anterior, la satisfard el Fondo en la Fecha de
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Desembolso, valor ese mismo dia, una vez dguede
efectuado el desembolso por la suscripcidén de la
Emisién de Bonos, mediante orden cursada por la
Sociedad Gestora a BBVA para que proceda a cargar
en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del
Fondo. BBVA no percibird intereses por el
aplazamiento del pago hasta la Fecha de
Desembolso.-——————------""-"""--"""""""--

2. La parte del precio correspondiente a los
intereses corridos de <cada uno de los 4.404
Préstamos, epigrafe (ii) de 1la Estipulacién 6.3
anterior, la satisfard el Fondo en cada una de las
fechas de cobro, tal y como se describen en el
apartado 3.4.1 del Mdédulo Adicional del Folleto,
correspondientes a la primera fecha de liquidacién
de intereses de cada uno de los Préstamos. E1
abono de los intereses corridos se realizard sin

sujecién al Orden de Prelacién de Pagos del

En caso de que fuera resuelta la constitucién
del Fondo vy, consecuentemente, la cesidén de los
derechos de crédito de los Préstamos conforme a lo
previsto en la Estipulacidén 3.2.(v) de la presente

Escritura, (i) se extinguirda la obligacién de pago
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del precio total por parte del Fondo por la cesiédn
de los derechos de crédito de los Préstamos, (ii)
la Sociedad Gestora estard obligada a restituir a
BBVA en cualesquiera derechos que se hubieran
devengado a favor del Fondo por la cesidn de los
derechos de crédito de los Préstamos.—-————————————-

7. TERMINOS DE LA CESION DE LOS DERECHOS DE

CREDITO DE LOS PRESTAMOS.

1. La cesidén de los derechos de crédito de
los Préstamos no Hipotecarios y la suscripcidén de
los Certificados de Transmisidn de Hipoteca sobre
los Préstamos Hipotecarios es plena e
incondicional 'y por la totalidad del ©plazo
remanente desde la fecha de constitucidén del Fondo
hasta el vencimiento de cada Préstamo.-—————————-

La Entidad Cedente responde ante el Fondo de
la existencia y legitimidad de los Préstamos, asi
como de la personalidad con la que efectua la
cesidén, en la misma medida que senalan 1los

articulos 348 del Cdédigo de Comercio y 1.529 del
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Cédigo Civil, pero no responde de la solvencia de
los Deudores.-————————-------"-"-"-""-"""""""""""————

La Entidad Cedente no corre con el riesgo de
impago de los Préstamos vy, por tanto, no asume
responsabilidad alguna por el impago de 1los
Deudores, ya sea de principal, de los intereses o
de cualquier otra cantidad que los mismos pudieran
adeudar en virtud de los Préstamos, ni asume la
eficacia de las garantias accesorias a los mismos.
Tampoco asume, en cualquier otra forma,
responsabilidad en garantizar directa o)
indirectamente el buen fin de la operacidén, ni
otorga garantias o avales, ni incurre en pactos de
recompra o de sustitucién de los Préstamos,
excepcidén hecha de 1lo previsto en la presente
Estipulacién.---—-————-———"-—-—-"—-"—-"—""""""“"""""-—"—————

2. La cesidén de los derechos de crédito de
los Préstamos se realiza por la totalidad del
capital wvivo pendiente de reembolso a esta fecha
de cesidén que es la de constitucidén del Fondo y
por la totalidad de los intereses ordinarios y de
demora de cada Préstamo que es objeto de cesidén.-—-—

3. Los derechos del Fondo sobre los Préstamos

se devengan a su favor desde esta fecha de cesién
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y constitucién del Fondo. En concreto y sin que
ello tenga carécter limitativo sino meramente
enunciativo, la cesidén confieren al Fondo 1los
siguientes derechos en relacidén con cada uno de
los Préstamos: ————————————"——————————————————————
a) A percibir la totalidad de las cantidades

que se devenguen por el reembolso del capital o
principal de los Préstamos. —————————————————————
b) A percibir la totalidad de las cantidades
que se devenguen por 1los 1intereses ordinarios
sobre el capital de los Préstamos. Los intereses
ordinarios incluyen ademds los intereses de cada
uno de los Préstamos devengados y no vencidos
desde la uGltima fecha de liquidacidén de intereses,
anterior o igual a la fecha de cesidén y, en su
caso, los intereses vencidos y no satisfechos a
esa misma fecha. - ----------------—-—-—"~———-——————
c) A percibir la totalidad de las cantidades
que se devenguen por 1los intereses de demora de

los Préstamos. ———————--—————————————————————————
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d) A percibir cualesquiera otras cantidades,
inmuebles, bienes, valores o derechos que sean
percibidos en pago de principal, intereses o
gastos de los Préstamos, tanto por el precio de
remate o importe determinado por resolucidn
judicial o procedimiento notarial en la ejecucidn
de las garantias hipotecarias o no hipotecarias,
como por la enajenacidén o explotacidén de 1los
inmuebles, bienes o valores adjudicados o, como
consecuencia de las citadas ejecuciones, en
administracidn % posesidn interina de los
inmuebles, bienes o} valores en proceso de
ejecucién. - —————-"——-"—"—-"—"""""""""""""“"""-""“""—"————

e) A percibir todos los posibles derechos o
indemnizaciones por los Préstamos que pudieran
resultar a favor de la Entidad Cedente derivadas
de los mismos, incluyendo los derivados de 1los
contratos de seguro de dahos aparejados, en su
caso, a los inmuebles hipotecados por los
Préstamos Hipotecarios que son también cedidos al
Fondo, y los derivados de <cualquier derecho
accesorio a los Préstamos, excluidas las
comisiones que pudieran estar establecidas para

cada uno de los Préstamos que permaneceran en
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beneficio de la Entidad Cedente.—————--—-—----———-
4. En el supuesto de amortizacidén anticipada
de los Préstamos por reembolso anticipado total o
parcial del capital no tendrd lugar la sustitucidn
de los Préstamos no Hipotecarios ni de 1los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca
afectados.-———————+—1H—+1+-——-1--——---"------—--——-—
5. Los derechos del Fondo resultantes de los
Préstamos estadn vinculados a los pagos realizados
por los Deudores, y por tanto quedan directamente
afectados por la evolucidn, retrasos, anticipos o
cualquier otra incidencia de los Préstamos.—-—————-—
6. Serdan de cuenta del Fondo todos 1los
posibles gastos o costas que pudieran resultar por
cuenta de la Entidad Cedente derivados de las
actuaciones recuperatorias en caso de
incumplimiento de las obligaciones por parte de
los Deudores, incluido el ejercicio de la accidn
ejecutiva contra éstos.--————————-"—-"—"—-"—-"—"""""-—————

7. En caso de renegociacidn consentida por la
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Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
del Fondo, de los Préstamos, o de sus
vencimientos, la modificacidén de las condiciones
afectard al Fondo.————————-—"""""————————————————

7.1 BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.,
otorga en este acto un poder irrevocable, tan
amplio y bastante como sea necesario en Derecho
para que Europea de Titulizacidn, Sociedad Gestora
de Fondos de Titulizacidn, S.A., actuando en
nombre vy representacién de BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A., pueda requerir notarialmente al
Deudor de cualquiera de los Préstamos vy, en su
caso, a terceros garantes, el pago de su deuda.-—-

8. Hasta el otorgamiento de la presente
Escritura, BBVA es beneficiario de los contratos
de seguro de danos suscritos por los Deudores con
relacién a los inmuebles hipotecados en garantia
de los Préstamos Hipotecarios, hasta el importe de
lo asegurado. - ---—-———-"-"—--"--"-"-"-"-"—--"—--"-""-"""-"-""—"—————

BBVA formaliza en el mismo acto la cesidn
aparejada a la emisidén de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca de los derechos que le
corresponden como beneficiaria de dichos contratos

de seguro de danos suscritos por los Deudores.
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Corresponderdan por tanto al Fondo, en cuanto
titular de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, todas las cantidades que le hubiera
correspondido percibir a BBVA por este concepto.
Ni los titulares de los Bonos ni cualqgquier
otro acreedor del Fondo dispondrédn de accidn
alguna contra los Deudores gque hayan incumplido
sus obligaciones de pago, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del Fondo, quien
ostentara dicha accién en los términos descritos
en la presente Estipulacién.--——————-——-—-—--—-—————-
La cesidén por BBVA al Fondo de los derechos
de crédito de los Préstamos no serd comunicada ni
a los Deudores ni a los terceros garantes ni a las
compafiiias aseguradoras con las que los Deudores
pudieran haber suscrito, en su caso, los contratos
de seguro de dahfos aparejados a los Préstamos
Hipotecarios subyacentes a los Certificados de
Transmisién de Hipoteca. En aquellos casos en los

que los Préstamos cuenten con otras garantias
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reales o personales de terceros distintas de 1la
hipoteca inmobiliaria, la cesidén tampoco sera
notificada inicialmente al depositario de 1los
bienes, en el supuesto de que el mismo sea una
entidad distinta del Administrador, ni a 1los
fiadores de los Deudores. En aquellos Préstamos
con garantias reales en los que el depositario de
los bienes fuera el propio Administrador, éste se
da por notificado de la cesidén en la presente
Escritura.-—————----------- o

No obstante, en caso de concurso, o indicios
del mismo, de intervencidén por el Banco de Espafa,
de liquidacién o de sustitucidén del Administrador
o) porque la Sociedad Gestora lo estime
razonablemente justificado, ésta podra requerir al
Administrador para que notifique a los Deudores
(y, en su caso, a los terceros garantes y a las
companias aseguradoras de los inmuebles
hipotecados) la transmisidén al Fondo de 1los
derechos de crédito de los Préstamos pendientes de
reembolso, asi como que los pagos derivados de los
mismos sélo tendran cardcter liberatorio si se
efecttian en 1la Cuenta de Tesoreria abierta a

nombre del Fondo. No obstante, tanto en caso de
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que el Administrador no hubiese cumplido 1la
notificacién a los Deudores y, en su caso, a los
terceros garantes y a las compaifias aseguradoras
de los inmuebles hipotecados, dentro de los cinco
(5) Dias Habiles siguientes a la recepcidén del
requerimiento como en caso de concurso del
Administrador, serd la propia Sociedad Gestora,
directamente o, en su caso, a través de un nuevo
Administrador que hubiere designado, la que
efectlle la notificacidén a los Deudores y, en su
caso, a los terceros garantes y a las compahias
aseguradoras de los inmuebles hipotecados. ———————-
De igual forma y en los mismos supuestos, la
Sociedad Gestora podrd requerir al Administrador
para llevar a cabo cuantos actos y cumplir con
cuantas formalidades sean necesarias, i1incluidas
notificaciones a terceros e inscripciones en 1los
registros contables pertinentes, con el fin de
garantizar la maxima eficacia de la cesidén de los

derechos de crédito de los Préstamos y de las
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garantias accesorias frente a terceros, todo ello
en los términos que se describen en la
Estipulacidén 10.7 de la presente Escritura. —-———-
8. DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BBVA. ———————-—
8.1 Manifestaciones de la Entidad Cedente.---
BBVA, como titular de los Préstamos hasta su
cesién al Fondo y como entidad emisora de 1los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, declara
al Fondo y a la Sociedad Gestora en la presente
Escritura lo siguiente:-—————--------------————
1. En relacién con BBVA.—-——————————————————-
(1)Que BBVA es una entidad de <crédito
debidamente constituida de acuerdo con la
legislacidén vigente y se halla inscrita en el
Registro Mercantil y en el Registro de Entidades
de Crédito del Banco de Espafa, y esta facultada
para otorgar préstamos a PYMEs y participar en el
mercado hipotecario.-——————------------r————
(2)Que ni a la fecha de hoy, ni en ningun
momento desde su constitucidén, BBVA sido declarado
en concurso (o antiguas quiebra o suspensidén de
pagos), ni en ninguna situacidén gque, dando lugar a
responsabilidad, pudiere conducir a la revocacién

de la autorizacidén como entidad de crédito.—-——————
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(3)Que BBVA ha obtenido todas las
autorizaciones necesarias, incluidas las
correspondientes de sus dérganos sociales y, en su
caso, de terceras partes a las que pueda afectar
la cesidén de los derechos de «crédito de 1los
Préstamos al Fondo y la emisidn de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, para
otorgar véalidamente la Escritura de Constitucidn
del Fondo, los contratos relacionados con 1la
constitucidédn del Fondo y cumplir los compromisos
asumidos. - ————————""""""""""""""""""""——————————

(4)Que BBVA dispone de cuentas anuales
auditadas de los tres ultimos ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2007, 2006 vy
2005, gque han sido depositadas en la CNMV y en el
Registro Mercantil. El informe de auditoria
correspondiente a las cuentas anuales del
ejercicio 2007 no presenta salvedades. ——————————-—

(5)Que ha suscrito, con fecha 11 de julio de

2008, el Convenio Marco de colaboracién con el
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Ministerio de Industria, Turismo y Comercio
conforme al anexo II de la Orden de 10 de enero de
2007 para determinar los derechos susceptibles de
cesién al Fondo. —————————————————————————————————
2. En relacién con los Préstamos. ———————-
(1)Que todos 1los Préstamos se encuentran
debidamente formalizados en documento publico, va
sea en escritura o en pdliza, y que BBVA conserva,
segun el caso, primera copia de 1la escritura
publica o de la pdliza intervenida a disposicién
de la Sociedad Gestora. ————————————————-——————————
(2)Que para su cesién al Fondo en su
constitucidén, BBVA ha elegido de 1los préstamos
seleccionados i) aquellos préstamos que se
encuentran al corriente de pago o no tienen
débitos vencidos pendientes de cobro por un plazo
superior a un (1) mes y ii) por importe de menor a
mayor del principal pendiente agregado de cada
deudor hasta alcanzar un principal o capital total
igual o ligeramente superior a mil cien millones
(1.100.000.000,00) de euros. ————————————————————
(3)Que todos los Préstamos existen y son
validos y ejecutables de acuerdo con la

legislacién aplicable. ———————————————————————————



(4)Que es titular en pleno dominio de 1la
totalidad de 1los Préstamos, libre de cargas vy
reclamaciones, y no existe impedimento alguno para
la cesidén de 1los mismos. En este sentido 1los
respectivos documentos publicos, escritura publica
o pdliza, que documentan los Préstamos no
contienen cldusulas que impidan su cesidén o en las
que se exija alguna autorizacidén o comunicacidn
para llevar a cabo dicha cesién. - ———————————————

(5)Que todos los Préstamos estdn denominados
en euros y son pagaderos exclusivamente en euros.

(6)Que todos los Préstamos tienen un plazo de
vencimiento inicial no inferior a un afho. ———————-

(7)Que todos los Deudores en virtud de 1los
Préstamos son empresas (personas juridicas)
pequenas y medianas (PYMESs, conforme a la
definicidén de la Comisidén Europea -Recomendacidn
de 6 de mayo de 2003-) no financieras domiciliadas
en Espana. -———————--"—-"—--"-"-""-""-"--"- - —————

(8)Que en la concesidédn de todos los Préstamos
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y en la aceptacidén, en su caso, de la subrogacién
de wulteriores prestatarios en la posicién del
prestatario inicial, ha sequido fielmente 1los
criterios de concesidén de crédito vigentes en cada
momento, y en este sentido, se recogen en el ANEXO
8 1los «criterios de concesién de créditos vy
préstamos a empresas vigentes en la actualidad.—---

(9)Que no tiene conocimiento de la existencia
de litigios de cualquier tipo en relacidén con los
Préstamos que puedan perjudicar la validez vy
exigibilidad de los mismos. - —————————————————————

(10) Que los Préstamos estan claramente
identificados en el sistema informatico de BBVA
desde el momento de su concesidén o su subrogacidn
a favor de BBVA, y son objeto de administracidn,
andlisis y seguimiento por parte de BBVA de
acuerdo con los procedimientos habituales que
tiene establecidos. """ —————

(11)Que, a la constitucidén del Fondo, BBVA no
ha tenido noticia de que cualquiera de 1los
Deudores de los Préstamos haya sido declarado en
concurso, o con anterioridad a la entrada en vigor

de la Ley Concursal en quiebra o suspensidén de



(12)Que, a la constitucidén del Fondo, la suma
del Saldo Vivo de los Préstamos de un mismo Deudor
no es superior al 0,90% del Saldo Vivo de 1los
Préstamos. ———————————""———————————————————————— ——

(13)Que las garantias, en su caso, de 1los
Préstamos son validas y ejecutables de acuerdo con
la legislacién aplicable, y BBVA no tiene
conocimiento de existencia de ninguna
circunstancia que impida la ejecucidn de las
garantiags.-——————————H—"-—H—H—"—"—"-—"—H—"-"——""—-"""-""""“"—""————

(14)Que, a 1la constitucién del Fondo, no
tiene conocimiento de haber recibido ninguna
notificacidén de amortizacidédn anticipada total de
los Préstamos.————————"""""""""""—"—"—"—"—"————————————

(15)Que ninguno de los Préstamos tiene fecha

de vencimiento final posterior al 30 de noviembre

(16)Que no tiene conocimiento de que 1los

Deudores puedan oponerle excepcidén alguna al pago

de cualquier cantidad referida a los Préstamos.—-—-—
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(17)Que, a la constitucidén del Fondo, cada
uno de los Préstamos ha tenido al menos el
vencimiento de una cuota que no estuviere
impagada. -

(18)Que ninguna persona tiene un derecho
preferente sobre el del Fondo, en cuanto titular
de 1los derechos de crédito de los Préstamos
cedidos. -

(19)Que tanto la concesidén de los Préstamos
como la cesidn de los derechos de crédito de los
mismos al Fondo y todos 1los aspectos con ello
relacionado, son actos ordinarios de la actividad
empresarial de BBVA vy se han realizado en
condiciones normales.—-————————————————————————————

(20)Que desde el momento de su concesidn o su
subrogacién a favor de BBVA, los Préstamos han
sido administrados y estdn siendo administrados
por BBVA de acuerdo con los ©procedimientos
habituales gque tiene establecidos.-————————----————

(21)Que los datos y la informacidén relativos
a los préstamos seleccionados para su cesidén al
Fondo recogidos en el apartado 2.2.2 del Mdédulo
Adicional del Folleto, reflejan fielmente la

situacién a la fecha a la gque corresponden y son
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correctos.-————————-—"—"—""""""""————————————————————
(22)Que el capital o principal de todos 1los
Préstamos ha sido totalmente dispuesto.-——————————

(23)Que conforme a sus registros internos,

ninguno de los Préstamos corresponde a
financiaciones concedidas a promotores
inmobiliarios para la construccidn o
rehabilitacidn de viviendas y/o inmuebles

comerciales o industriales, destinados para la
venta, ni a operaciones de arrendamiento
financiero.--—————1—+——1-+-——1+--——"--——"-—"--——""-—"""————
(24)Que todos los Préstamos constituyen una
obligacién wvalida y vinculante de pago para el
Deudor correspondiente, exigible en sus propios
términos. -—————-"—-"—-""""""""""""""""""""""""————
(25)Que las obligaciones de pago de todos 1los
Préstamos se realizan mediante domiciliacidén en
una cuenta abierta en BBVA.——————————-———————————
(26)Que ninguno de los Préstamos contemplan

cldusulas que permitan el diferimiento en el pago
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peridédico de intereses y en la amortizacidén del
principal, distinto de la carencia del reembolso
del principal que pudiera existir a la fecha de
formalizacién de cada Préstamo.-——————————————————

(27)Que en la fecha de cesidén el Saldo Vivo
de los Préstamos correspondiente a los Deudores de
un mismo sector econdmico no supere el 25,00% del
total del Saldo Vivo de los Préstamos. E1 sector
econdmico vendrd determinado por las dos primeras
posiciones numéricas conforme al cédigo de 1la
Clasificacién Nacional de Actividades Econdmicas

(CNAE) de 1993. —m—mmm e

3. En relacién con los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y los Préstamos
Hipotecarios.———————————————————

(1)Que los datos relativos a los Préstamos
Hipotecarios y a los Certificados de Transmisidn
de Hipoteca, representados en un titulo nominativo
multiple, reflejan exactamente la situacidn actual
de los mismos y son correctos y completos.—-——————-

(2)Que los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca se emiten de acuerdo con lo establecido
por la disposicién adicional gquinta de la Ley

3/1994 en su redaccidén vigente, y demds normativa

—-82—



aplicable.——————————"—-——H—"—"—"1—+"1-———""——""——""" " ————

(3) Que todos los Préstamos Hipotecarios
estdn garantizados por hipoteca inmobiliaria
constituida con rango de primera sobre el pleno
dominio de todos y cada uno de los inmuebles
hipotecados, sin que los mismos se encuentren
afectos a prohibiciones de disponer, condiciones
resolutorias o cualquier otra limitacidén de
dominio.-——————-"-"+"-"H—"-"—"—-"-""-""""""""""""""-

(4)Que todos los Préstamos Hipotecarios estan
formalizados en escritura publica, vy todas las
hipotecas se encuentran debidamente constituidas e
inscritas en los correspondientes Registros de la
Propiedad. La inscripcidn de los inmuebles
hipotecados estd vigente vy sin contradiccidn
alguna y no estd sujeta a limitacidén alguna
preferente a la hipoteca, de acuerdo con la
normativa aplicable.-————————+—"—"—"H—"—"—""—"""—"""-"-"-"——

(5)Que los Préstamos Hipotecarios no reunen

ninguna de las caracteristicas de los créditos
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excluidos o restringidos por el articulo 32 del
Real Decreto 685/1982. -~ ——————--—-—-—-"--"""""---—————

(6)Que las hipotecas estan constituidas sobre
inmuebles que pertenecen en pleno dominio y en su
totalidad al respectivo hipotecante, no teniendo
conocimiento BBVA de la existencia de 1litigios
sobre la titularidad de dichos inmuebles que
puedan perjudicar a las hipotecas. ————————————-

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

(8)Que todos los bienes inmuebles hipotecados
(i) estan situados en Espafia, (ii) han sido objeto
de tasacidén por entidades debidamente facultadas
al efecto y aprobadas por BBVA, estando acreditada
dicha tasacidn mediante la correspondiente
certificacién, vy (iii), en el caso de Dbienes
inmuebles que corresponden a edificaciones, su
construccidén ya estd terminada. ——————————————————

(9)Que 1las escrituras publicas por las dJue
estdn formalizados los Préstamos Hipotecarios

determinan que mientras éstos no estén totalmente
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reembolsados el Deudor queda obligado a tener
asegurados los inmuebles hipotecados del riesgo de
incendios y otros dafiocs durante la vigencia del
contrato, al menos en las condiciones minimas
exigidas por la legislacidén vigente reguladora del
mercado hipotecario.-—————-"—"——"—"—"—"—"—""""""""-"—————

(10)Que los Préstamos Hipotecarios no estan
instrumentados en titulos valores, ya sean
nominativos, a la orden o al portador, distintos
de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca que
se emiten para ser suscritos por el Fondo.-———————

(11)Que los Préstamos Hipotecarios no estan
afectos a emisidén alguna de bonos hipotecarios,
participaciones hipotecarias o certificados de
transmisidén de hipoteca, distinta de la emisidn de
los Certificados de Transmisidén de Hipoteca.—-————-

(12)Que no tiene conocimiento de la
existencia de ninguna circunstancia que impida la
ejecucidén de la garantia hipotecaria.-——————————-

(13)Que ninguna persona tiene derecho
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preferente al Fondo sobre los Préstamos
Hipotecarios en cuanto titular de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca.-———————————"—""""-"--——-
(14)Que los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca se emiten por el mismo plazo gue resta
hasta el vencimiento y por el mismo tipo de
interés de cada uno de los Préstamos Hipotecarios
a gque correspondan.———————————————————————————————
9. Sustitucién de los activos titulizados.--—-
Reglas previstas para 1la sustitucidén de
Préstamos o de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, o, en su defecto, reembolso al Fondo.---
1. En el supuesto de amortizacidén anticipada
de los Préstamos por reembolso anticipado del
capital correspondiente, no tendra lugar la
sustitucién de los derechos de crédito de los
Préstamos no Hipotecarios ni de los Certificados
de Transmisidén de Hipoteca correspondientes.—-———-—
2. En el supuesto que durante toda 1la
vigencia de los Préstamos se advirtiera que alguno
de ellos no se ajustara a las declaraciones
contenidas en la Estipulacidén 8 de la presente
Escritura en el momento de la constitucidén del

Fondo, BBVA se compromete, previa conformidad de
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la Sociedad Gestora, a proceder de modo inmediato
a la subsanacidén y, de no ser esto posible, a la
sustitucidén o, en su caso, al reembolso de los
Préstamos afectados no sustituidos, mediante 1la
resolucidédn automadtica de la cesidén de los derechos
de crédito de los Préstamos afectados y, en su
caso, la cancelacidn del Certificado de
Transmisién de Hipoteca correspondiente con
sujecidén a las siguientes reglas: ———————————————

(1) La parte que tuviera conocimiento de la
existencia de un Préstamo en tal circunstancia,
sea la Entidad Cedente o la Sociedad Gestora, 1lo
pondra en conocimiento de la otra parte. La
Entidad Cedente dispondrd de un plazo maximo de
quince (15) Dias Habiles desde la referida
notificacidén para remediar tal circunstancia en el
caso de que fuera susceptible de subsanacidén o
para proceder a la sustitucidédn de los Préstamos
afectados, comunicando a la Sociedad Gestora las

caracteristicas de los préstamos que propone ceder
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en sustitucidn, que deberan cumplir con la
declaraciones contenidas en la Estipulacidén 8 de
la presente Escritura y ser homogéneos en plazo
residual, tipo de interés, valor de principal
pendiente de reembolso con los Préstamos afectados
y también de calidad crediticia en términos de la
relacidén entre el principal pendiente de reembolso
y el wvalor de tasacién de la propiedad o
propiedades hipotecadas de los Préstamos
Hipotecarios a sustituir, de forma que el
equilibrio financiero del Fondo no se vea afectado
por la sustitucidn, asi como tampoco la
calificacién de 1los Bonos en relacidén con 1lo
previsto en la Estipulacidén 14 de la presente
Escritura. Una vez haya tenido lugar la
comprobacidén por parte de la Sociedad Gestora de
la idoneidad del préstamo o préstamos sustitutos vy
habiendo manifestado ésta a la Entidad Cedente de
forma expresa los préstamos aptos para la
sustitucidén, ésta se llevara a cabo mediante la
resolucidén de la cesidn de los Préstamos afectados
y, en su caso, la cancelacidén del Certificado de
Transmisién de Hipoteca correspondiente, vy la

cesién simultdnea de los nuevos préstamos y, en su
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caso, la emisién de los nuevos certificados de
transmisidén de hipoteca en sustitucidén.-—————————-

La sustitucidén se realizard en escritura
publica con las mismas formalidades establecidas
para la cesidén de los derechos de crédito de los
Préstamos a la constitucidn del Fondo conforme a
las caracteristicas concretas de los nuevos
préstamos objeto de cesién. La Sociedad Gestora
entregard una copia de la escritura publica a la
CNMV, a la entidad encargada del registro contable
de los Bonos y a la Agencia de Calificacién. ————-

(1i) En caso de no procederse a la
sustitucidén de los Préstamos afectados conforme a
la regla 1 anterior, se procederd a la resolucidn
de la cesién de los Préstamos afectados no
sustituidos vy, en su caso, la cancelacién del
Certificado de Transmisidén de Hipoteca
correspondiente. Dicha resolucidén se efectuara
mediante el reembolso, en efectivo, al Fondo por

la Entidad Cedente, del capital pendiente de
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reembolso de los Préstamos afectados no
sustituidos, de sus 1intereses devengados y no
pagados calculados hasta la fecha de reembolso,
asi como cualgquier otra cantidad que le pudiera
corresponder al Fondo en virtud de dichos
Préstamos. ————————————————
(iidi) En caso de que se dieran los hechos
previstos en los puntos (i) vy (ii) anteriores,
corresponderan a BBVA todos los derechos
provenientes de estos Préstamos que se devenguen
desde la fecha de sustitucidén o de reembolso al
Fondo o que se hubieran devengado y no hubieran
vencido, asi como los débitos wvencidos y no
satisfechos a esa misma fecha. -————-----------———
3.En particular la modificacidén por 1la
Entidad Cedente, durante la vigencia de 1los
Préstamos, de las condiciones de éstos sin
sujecidén a los limites establecidos en la
legislacién especial aplicable y en especial a los
términos pactados entre el Fondo, representado por
la Sociedad Gestora, y la Entidad Cedente en el
Folleto, en la Escritura de Constitucidén y en el
Contrato de Administracidn, Y, por tanto,

absolutamente excepcional, supondria un
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incumplimiento unilateral de la Entidad Cedente de
sus obligaciones que no debe ser soportado por el
Fondo ni por la Sociedad Gestora. ————————————————

Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a través

de 1la Sociedad Gestora, podrda (i) exigir la
correspondiente indemnizacidn por danos y
perjuicios e (1i) instar la sustitucidn o)
reembolso de los Préstamos afectados, de

conformidad con el procedimiento dispuesto en el
punto 2 anterior de la presente Estipulacidén, no
suponiendo ello que la Entidad Cedente garantice
el buen fin de la operacidn, sino la necesaria
reparacién de los efectos producidos por el
incumplimiento de sus obligaciones, de conformidad
con el articulo 1.124 del Cédigo Civil. —————————-

Los gastos que las actuaciones para remediar
el incumplimiento de la Entidad Cedente originen
serdan soportados por ésta, sin poder repercutirse
al Fondo o a la Sociedad Gestora. Esta comunicard

a la CNMV cada wuna de las sustituciones de
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Préstamos en los términos del procedimiento
dispuesto en el punto 2 del presente apartado. ——-

Seccién III: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
PRESTAMOS Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS DE

TRANSMISION DE HIPOTECA.

10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS

PRESTAMOS .

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre y
representacién del Fondo, con BBVA, recoge la
informacidn mas sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacién que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto. -

BBVA, Entidad Cedente de los derechos de
crédito sobre los Préstamos gque son cedidos al
Fondo, de conformidad con lo establecido en el
articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998 v,
respecto de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, en el articulo 61.3 del Real Decreto
685/1982, conservara, como mandatario de la
Sociedad Gestora, la administracidén y gestidn de

los Préstamos, regulandose por el Contrato de
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Administracién de los Préstamos y Depdsito de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca (el
“Contrato de Administracién”), las relaciones
entre BBVA vy el Fondo, representado por la
Sociedad Gestora, en cuanto a la custodia vy
administracién de los Préstamos y el depdsito de
los Certificados de Transmisidén de Hipoteca.—-————-
BBVA (en cuanto a este Contrato el
“Administrador’”), acepta el mandato recibido de la
Sociedad Gestora y, por razdén a dicho mandato, se
compromete a lo siguiente: - —————————-—"—-"—""---————
(1) A ejercer la administracién y
gestidén de los Préstamos adquiridos por el Fondo
en los términos del régimen vy procedimientos
ordinarios de administracidén % gestidn
establecidos en el Contrato de Administracidén.-—--——-
(1i) A seguir administrando los
Préstamos, dedicando el mismo tiempo y atencidn a
los mismos que el que dedicaria y ejerceria en la

administracién de sus propios préstamos vy, en
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cualgquier caso, en los términos previstos en el
Contrato de Administracién. - ——————-—---"-"-----—-

(iidi) A que los procedimientos que aplica
y aplicard para la administracién y gestidn de los
Préstamos son y seguiran siendo conformes a las
leyes y normas legales en vigor que sean
aplicables. -

(iv) A cumplir las instrucciones que le
imparta la Sociedad Gestora con la debida lealtad.

(v) A indemnizar al Fondo por los dahos
% perjuicios que puedan derivarse del
incumplimiento de las obligaciones contraidas, si
bien el Administrador no sera responsable de
aquellas actuaciones efectuadas siguiendo
instrucciones de la Sociedad Gestora. ————————————

El Administrador renuncia en cualguier caso a
los privilegios y facultades que la ley Ile
confiere en su condicién de gestor de cobros del
Fondo, de administrador de los Préstamos y de
depositario de los correspondientes contratos, vy,
en particular, a los gue disponen los articulos
1730 y 1780 del Cdédigo Civil y 276 del Cdédigo de
Comercio. ————=—=—————————

10.1 Custodia de escrituras, pélizas,
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documentos y archivos.

E1l Administrador mantendra todas las
escrituras, pdlizas, documentos y registros
informdticos relativos a los Préstamos bajo
custodia segura vy no abandonard la posesidn,
custodia o control de los mismos si no media el
previo consentimiento escrito de la Sociedad
Gestora al efecto, salvo cuando un documento le
fuere requerido para iniciar procedimientos para
la reclamacidén de un Préstamo, o le fuere exigido
por cualguier otra autoridad competente informando
a la Sociedad Gestora. - ——————————————————————————

El Administrador facilitard razonablemente el
acceso, en todo momento, a dichas escrituras,
pdélizas, documentos y registros, a la Sociedad
Gestora o a los auditores del Fondo, debidamente
autorizados por ésta. Asimismo, si asi lo solicita
la Sociedad Gestora, facilitard, dentro de los dos
(2) Dias Hé&biles siguientes a dicha solicitud vy

libre de gastos, copia o fotocopia de cualquiera
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de dichas escrituras, pdélizas y documentos.-—————-—
10.2 Gestidén de cobros. ————————-————————————
El Administrador continuara con la gestidén de
cobro de todas las cantidades que correspondan
satisfacer por los Deudores derivadas de 1los
Préstamos, asi como cualgquier otro concepto
incluyendo los correspondientes a los contratos de
seguro de dahos sobre los inmuebles hipotecados en
garantia de los Préstamos Hipotecarios. El
Administrador pondrd la debida diligencia para que
los pagos que deban realizar los Deudores, sean
cobrados de acuerdo con los términos y condiciones
contractuales de los Préstamos. ——————————————————
Las cantidades que el Administrador reciba
derivadas de los Préstamos que correspondan al
Fondo las ingresard en su integridad al Fondo en
la Cuenta de Tesoreria el séptimo dia posterior al
dia en que fueren recibidas por el Administrador
o, en caso de no ser aquel un dia hdbil, el
siguiente dia hdbil y con fecha de wvalor del
séptimo dia natural posterior al dia en que fueren
recibidas por el Administrador, segun los términos
y condiciones establecidos. A estos efectos, se

considerarédn dias hdbiles todos los que lo sean
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con arreglo al sector de banca de la ciudad de

No obstante, en caso de un descenso de 1la
calificacién de la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de A-2 segun la escala de calificacidn de
S&P, las cantidades recibidas por el Administrador
derivadas de los Préstamos las ingresard al Fondo
en la Cuenta de Tesoreria el primer dia posterior
al dia en que fueren recibidas por el
Administrador, o, en caso de no ser aquel un dia

hdbil, el siguiente dia hébil, wvalor ese mismo

Si el descenso de calificacidn del
Administrador por debajo de A-2, segun la escala
de calificacidén de S&P, pudiera dar 1lugar a un
descenso en las calificaciones otorgadas por S&P a
cada una de las Series de Bonos, el Administrador
llevarad a cabo alguna de las siguientes acciones:—-—

i) obtener de una entidad, con calificacidén

97—



crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de A-1, segun la
escala de calificacién de S&P, en un plazo maximo
de treinta (30) dias a contar desde el momento que
tenga lugar dicha circunstancia, un aval a primer
requerimiento, que cumpla con el criterio de Sé&P
vigente en cada momento, por un importe tal que
permita mantener las calificaciones otorgadas a
los Bonos por S&P; o+ ——————

ii) constituir un depdsito en efectivo a
favor del Fondo para dgque no se perjudique 1la
calificacidén otorgada a los Bonos por S&P, en un
plazo maximo de diez (10) dias a contar desde el
momento que tenga lugar la mencionada
circunstancia, en una entidad con una calificacién
crediticia minima de su deuda a corto plazo de A-
1, segun la escala de calificacién de S&P, por un
importe equivalente al importe estimado agregado
de las cuotas de amortizacién y de intereses que
generarian los Préstamos durante un mes desde la
fecha de pérdida de A-2, segun la escala de
calificacidén de S&P, y a una TACP basada en la
TACP histdérica de los Préstamos cedidos al Fondo.

El Fondo uUnicamente podrd disponer del importe de
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dicho depdsito en el importe de las cantidades que
dejase de percibir, en su caso, gque correspondan
al Fondo y que el Administrador reciba derivadas
de los Préstamos.————————--——"""""""""""""""-——————

Todos los costes, gastos e impuestos en que
se incurran por la realizacidén y formalizacidn de
las anteriores opciones serdn por cuenta del
Administrador.-—————-"—-"—-"--"""""""""""""""“"""""-—————

La Sociedad Gestora podrd cursar las mismas
instrucciones en caso de dque la deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada del
Administrador no estuviera calificada por S&P.-————-

E1l Administrador en ningun caso abonaré
cantidad alguna al Fondo que no hubiere recibido
previamente de los Deudores en pago de 1los
Préstamos. ———————————""———————————————————————— ——

10.3-Fijacién del tipo de interés. ———————————

En el caso de los Préstamos a tipo de interés
variable, sin perjuicio de su posible

renegociacién a un tipo de interés fijo, el
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Administrador continuarda fijando los tipos de
interés aplicables en cada uno de los periodos de
interés conforme a lo establecido en los
correspondientes contratos de Préstamo, formulando
las comunicaciones vy notificaciones que éstos
establezcan al efecto.-————r——H——-"--"-—-—-————

10.4 Informacién.-———————————————————————— ———

El Administrador debera comunicar
periddicamente a la Sociedad Gestora la
informacién relacionada con las caracteristicas
individuales de cada uno de los Préstamos, con el
cumplimiento por los Deudores de las obligaciones
derivadas para los mismos de los Préstamos, con la
situacidén de morosidad, con las modificaciones
habidas en las caracteristicas de los Préstamos, vy
con las actuaciones de requerimiento de pago en
caso de demora, las actuaciones Jjudiciales y de
subasta de inmuebles o bienes, todo ello por los
procedimientos y periodicidad establecidas en el
Contrato de Administracién. - ——————————-"—-"-"-"---———-

Asimismo, el Administrador deberda preparar y
entregar a la Sociedad Gestora la informacidn
adicional que, en relacidén con los Préstamos o los

derechos derivados de los mismos, la Sociedad
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Gestora solicite y, en especial, la documentaciédn
precisa para el inicio, en su caso, por la
Sociedad Gestora, de acciones judiciales.—-————————
10.5 -Subrogacién de los Préstamos.—-——————————
El Administrador estard autorizado para
permitir sustituciones de la posicidén del Deudor
en los contratos de los Préstamos, exclusivamente
en los supuestos en que las caracteristicas del
nuevo Deudor no sean de menor solvencia a las del
antiguo y las mismas se ajusten a los criterios de
concesidédn de préstamos, descritos en el ANEXO 8 a
la presente Escritura, y siempre qgque los gastos
derivados de esta modificacién sean en su
integridad por cuenta de los Deudores. La Sociedad
Gestora podrd limitar total o parcialmente esta
potestad del Administrador o) establecer
condiciones a la misma, cuando dichas
sustituciones pudieran afectar negativamente las
calificaciones otorgadas a los Bonos por la

Agencia de Calificacidén.-————-------------————
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En relacién con los Préstamos Hipotecarios,
el Deudor hipotecario podra instar la subrogacidn
al Administrador en los Préstamos Hipotecarios al
amparo de lo dispuesto en la Ley 2/1994. La
subrogacién de un nuevo acreedor en el Préstamo
Hipotecario y el consiguiente abono de la cantidad
adeudada producird la amortizacidén anticipada del
Préstamo Hipotecario % del Certificado de
Transmisién de Hipoteca correspondiente.-————————-

10.6 Facultades y actuaciones en relacién con
procesos de renegociacién de los Préstamos.--—————-

El Administrador no podra cancelar
voluntariamente los Préstamos o sus garantias por
causa distinta del pago del Préstamo, renunciar o
transigir sobre ellas, condonar los Préstamos en
todo o en parte o prorrogarlos, ni en general
realizar cualquier acto que disminuya la eficacia
juridica, rango o el valor econdmico de los
Préstamos o de las garantias, sin perjuicio de que
proceda a atender las peticiones de los Deudores
con igual diligencia y procedimiento que si de
préstamos propios se tratase. ———————————————————

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora,

en su condicién de gestor de negocios ajenos y
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atendiendo las solicitudes de 1los Deudores al
Administrador directamente o en el ejercicio de la
Ley 2/1994, podra dar instrucciones al
Administrador o autorizarle con caracter previo,
para que acuerde con el Deudor, en los términos y
condiciones previstos en esta Estipulacidn, la
novacién modificativa del Préstamo en cuestidn,
bien sea por la renegociacidén del tipo de interés
bien por el alargamiento del plazo de vencimiento,
y siempre que para el caso de Préstamos
Hipotecarios, no se perjudique el rango de primera
hipoteca en virtud de dichas novaciones.-—————————

Sin perjuicio de lo que seguidamente se
determina, toda novacidén modificativa de un
Préstamo suscrita  por el Administrador, se
producird exclusivamente con el consentimiento
previo de la Sociedad Gestora, en representacidn
del Fondo, conviniendo el Administrador en
solicitar dicho consentimiento de la Sociedad

Gestora tan pronto como tenga conocimiento de que
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un Deudor solicite una modificacidén. No obstante,
la Sociedad Gestora autorizard inicialmente al
Administrador a entablar y a aceptar
renegociaciones del tipo de interés y alargamiento
del plazo de vencimiento de los Préstamos, sin
necesidad del consentimiento previo de la Sociedad
Gestora, sujetas a los siguientes requisitos de
habilitacién genérica: - ————————-"——-"—"—"—""""""-"--———
a) Renegociacidén del tipo de interés.—-—————-
El tipo de interés de los Préstamos podréd ser
renegociado con sujecidén a las siguientes reglas y
limitaciones: - -—-————+"-——H—"""-—"H—""-"—""-"""""“""—"—————
1. En ningin caso, el Administrador podra
entablar por su propia iniciativa, sin gue medie
solicitud del Deudor, renegociaciones del tipo de
interés que puedan resultar en una disminucidén del
tipo de interés aplicable a un Préstamo. El1
Administrador sin incentivar la renegociacidén del
tipo de interés, debera actuar en relacidén con
dicha renegociacién teniendo siempre presentes los
intereses del Fondo. ——————————-—-———————m————
2. El Administrador, sin perjuicio de
lo que se determina en el apartado 3 siguiente,

podrd renegociar la clausula del tipo de interés
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de los Préstamos en unas condiciones que sean
consideradas de mercado y que no sean distintas a
las que el propio Administrador estuviera
aplicando en la renegociacidén o en la concesidn de
sus créditos y préstamos tanto a tipo de interés
variable como fijo. A estos efectos, se
considerard tipo de interés de mercado el tipo de
interés ofrecido por el Administrador en el
mercado espanol para préstamos o créditos
concedidos a PYMEs de importe y demds condiciones
sustancialmente similares al Préstamo. ——————————-

La Sociedad Gestora, en representacidén del
Fondo, podrda, en cualquier momento durante la
vigencia del Contrato de Administracidén, cancelar
o dejar en suspenso o modificar la habilitacidn
para la renegociacidén del tipo de interés por
parte del Administrador. - —-———————————"—-—"---—————

3. En ningun caso la renegociacidn
puntual del tipo de interés aplicable a un

Préstamo podrd efectuarse en caso que (1) la
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modificacidén sea a un tipo de interés variable con
un 1indice de referencia para su determinacién
distinto del tipo Euribor o Mibor o de los tipos o
indice de referencia del mercado hipotecario,
establecidos en el apartado 3 de la norma sexta
bis de la Circular n°. 8/1990, de 7 de septiembre,
del Banco de Espania, vy (ii) que el margen o
diferencial medio ponderado por el ©principal
pendiente de vencimiento de los Préstamos
pendientes de reembolso (incluido el margen que
pudiera resultar de la renegociacidén a tipo de
interés fijo segun lo previsto en el apartado
4.(ii) siguiente) no sea superior a 50 puntos
bdsicos porcentuales sobre los tipos o indice de
referencia Euribor o Mibor. Para el caso de los
Préstamos con indices de referencia distintos a
los tipos o indice Euribor o Mibor o que sean a
tipo de interés fijo, se estard a lo dispuesto en
el apartado 4 siguiente para la homogeneizacidn en
términos de margen sobre un indice de referencia
FEuribor o Mibor a los efectos previstos en el
presente apartado. -—————--—-——-——-----——————————
4. A efectos del apartado 3 inmediatamente

anterior: —-—————————————————— - ———



(i) Se considerard como margen o diferencial
del Préstamo a tipo de interés variable con indice
de referencia distinto a los tipos o indices
Euribor o Mibor, el resultado de incrementar o
reducir el margen aplicable del Préstamo en la
diferencia entre las medias simples de los valores
de los tres (3) ultimos meses, publicados por el
Banco de Espafa, del (a) indice de referencia
correspondiente al Préstamo vy del (b) indice
EURIBOR a un ano (Referencia interbancaria a un
ano) . ————————

(ii) Se considerard como margen del Préstamo
novado a tipo de interés fijo, la diferencia entre
el tipo de interés fijo aplicable al Préstamo y el
tipo de interés fijo EURIBOR BASIS de la pantalla
de Reuters ISDAFIX2, o cualgquier otra que pudiera
reemplazarla, correspondiente a las 11:00AM CET
del dia en que tenga efecto el nuevo tipo de
interés fijo correspondiente al plazo de la vida

media del Préstamo segln su nuevo calendario de
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amortizacién. En defecto de un tipo de interés
fijo EURIBOR BASIS al mismo plazo, éste se
calculard por la interpolacidén lineal entre 1los
tipos de interés fijos EURIBOR BASIS a los plazos
inferior y superior mads préximos a la vida media
del Préstamo.-——————"="""""—"—"—"—"—"—"——————————————————

Cédlculo de 1la wvida media de un Préstamo
novado a tipo de interés fijo: media de los plazos
desde la fecha de efectividad de la novacidén hasta
cada una de las fechas de 1liquidacidén del
Préstamo, utilizando como ponderaciones los pesos
de principal a amortizar en cada fecha de
liqguidacidén conforme al sistema de amortizacidn
que le sea de aplicacidén, sobre el importe del

principal pendiente de vencimiento, de acuerdo con

V = Vida media del Préstamo novado a tipo de
interés fijo expresada en afos. ——————————————————
P = Principal a amortizar en cada fecha de
liquidacidén conforme al sistema de amortizacidn

que le sea de aplicacidén. —-———————————————————————
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d = Numero de dias transcurridos desde 1la
fecha de efectividad de la novacidén hasta la fecha
de ligquidacidén correspondiente. —————————————————

T = Principal pendiente de vencimiento a la
fecha de efectividad de la novacién. —————————————

b) Alargamiento del plazo de vencimiento.—-—-—

La fecha de vencimiento final o de ultima
amortizacidén de los Préstamos podra ser postergada
(“alargamiento del plazo”) con sujecidén a las
siguientes reglas y limitaciones:-————————————————

(i) En ninguin caso el Administrador podra
entablar por su propia iniciativa, es decir, sin
que medie solicitud del Deudor, la modificacidén de
la fecha del vencimiento final del Préstamo, de la
que pueda resultar un alargamiento del mismo. El
Administrador sin incentivar el alargamiento del
plazo, deberda actuar en relacidén con dicho
alargamiento teniendo Siempre presentes los
intereses del Fondo. ——————————-"""""""-"-———————

(ii) E1 importe a que ascienda la suma del
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capital o principal <cedido al Fondo de 1los
Préstamos sobre los que se produzca el
alargamiento del plazo de vencimiento no podra
superar el 10% del importe nominal de la Emisién
de Bonos.---—————-———-——-"---—-------
(1id) El alargamiento del plazo de un
Préstamo concreto se podra llevar a cabo siempre
que se cumplan los siguientes requisitos:————————-
a) Que, en todo caso, se mantenga o se
incremente la periodicidad de las cuotas de
amortizacidén del capital o principal del Préstamo,
manteniendo el mismo sistema de amortizacidén.—--———-
b) Que la nueva fecha de vencimiento final o
ultima amortizacidn, sea como maximo el 30 de
noviembre de 2037.- - ————
La Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, podrd, en cualgquier momento durante la
vigencia del Contrato de Administracidén, cancelar
o dejar en suspenso o modificar la habilitacidn
para el alargamiento del plazo por parte del
Administrador.-—————H——H——H—"—"+"-——H—"-"—-"-"—""-"—"""""“"""—"————
En caso de 1llegar a producirse cualquier
renegociacidén del tipo de interés de un Préstamo,

o de sus vencimientos, se procederd por parte del
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Administrador a la comunicacién inmediata a la
Sociedad Gestora de las condiciones resultantes de
cada renegociacién. Dicha comunicacioén se
efectuara a través del fichero légico o
informdtico previsto para la actualizacidédn de las
condiciones de los Préstamos.—-————————————————————
En caso de renegociacidn consentida por la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
del Fondo, del tipo de interés de los Préstamos o
de sus vencimientos, la modificacién de 1las
condiciones afectara al Fondo. ———————————————————
Los documentos contractuales que documenten
la novacidén de los Préstamos renegociados serdan
custodiados por el Administrador conforme a 1lo
establecido en el epigrafe 2 del presente
apartado. """ ——————

10.7 Accidn contra los Deudores en caso de

impago de los Préstamos.
Actuaciones en caso de demora. ——————————————

El Administrador aplicarda igual diligencia vy
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procedimiento de reclamacidén de las cantidades
debidas y no satisfechas de los Préstamos que los
que aplica al resto de los préstamos de su
cartera.-————————""—"""—"—"—"——————————————————————————

En caso de incumplimiento de las obligaciones
de pago por el Deudor, el Administrador llevara a
cabo las actuaciones descritas en el Contrato de
Administracién, adoptando al efecto las medidas
que ordinariamente tomaria como si de préstamos de
su cartera se tratara y de conformidad con 1los
buenos usos y prdacticas bancarias para el cobro de
las cantidades adeudadas, viniendo obligado a
anticipar aquellos gastos que sean necesarios para
llevar a cabo dichas actuaciones, sin perjuicio de
su derecho a ser reembolsado por el Fondo. Quedan
incluidas, desde 1luego, en dichas actuaciones,
todas las Jjudiciales vy extrajudiciales que el
Administrador considere necesarias para la
reclamacién y cobro de las cantidades adeudadas

por los Deudores o sus garantes.—-———————-——————————

Actuaciones judiciales.
El Administrador, en virtud de la titularidad
fiduciaria de los Préstamos o en virtud del poder

que se cita en el parrafo siguiente, ejercitara
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las acciones correspondientes contra los Deudores
que 1incumplan sus obligaciones de pago derivadas
de los Préstamos vy, en su caso, contra los
garantes. Dicha accidén deberd ejercitarse por los
trédmites del procedimiento judicial de ejecucidn
que corresponda conforme a lo previsto en los
articulos 517 % siguientes de la Ley de
Enjuiciamiento Civil.-————-"-"—"—-""—""""""""“""“"“"-————
A los efectos anteriores y a los efectos de
lo previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la
Ley de Enjuiciamiento Civil, asi como para el
supuesto que fuese necesario, Europea de
Titulizacidén, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacidn otorga en este acto un poder tan
amplio y bastante como sea requerido en Derecho a
favor del Administrador, es decir, BANCO BILBAO
VIZCAYA ARGENTARIA, S.A., para que éste, actuando
a través de cualesquiera de sus apoderados con
facultades Dbastantes a tales fines, pueda, de

acuerdo con las 1instrucciones de 1la Sociedad
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Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, o bien
en nombre propio pero por cuenta de la Sociedad
Gestora como representante legal del Fondo,
requerir por cualquier medio judicial o)
extrajudicial al Deudor de cualguiera de los
Préstamos y, en su caso, a los garantes, el pago
de su deuda y ejercitar la accidén judicial contra
los mismos, ademds de otras facultades requeridas
para el ejercicio de sus funciones Ccomo
Administrador. Estas facultades podran ampliarse y
modificarse mediante escritura en el caso de que
fuere necesario o conveniente.-———-———————--—————————

El Administrador, con cardcter general,
deberd iniciar el procedimiento judicial que
corresponda si, durante un periodo de tiempo de
seis (6) meses, el Deudor de un Préstamo due
hubiera incumplido sus obligaciones de pago no
reanudase los pagos al Administrador y éste, con
el consentimiento de la Sociedad Gestora, no
lograra un compromiso de pago satisfactorio para
los intereses del Fondo. El Administrador, en todo
caso, deberd proceder de modo inmediato a la
presentacién de la demanda ejecutiva si 1la

Sociedad Gestora, en representacién del Fondo, vy
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previo andlisis de las circunstancias concretas
del caso, lo estimare pertinente.-————————————————
Si hubieran transcurridos seis (6) meses
desde el impago mas antiguo, sin que el Deudor
reanudase los pagos o sin que el Administrador,
con el consentimiento de la Sociedad Gestora,
lograra un compromiso de pago satisfactorio para
los intereses del Fondo, y el Administrador no
hubiera presentado la demanda ejecutiva sin motivo
suficiente que lo justificara, la Sociedad
Gestora, en representacidén del Fondo, procedera
directamente al inicio del procedimiento judicial

correspondiente para la reclamacidn total de la

En caso de paralizacidén del procedimiento
seguido por el Administrador sin motivo suficiente
que lo Jjustificara, la Sociedad Gestora, en
representacidén del Fondo, podrd, en su caso,
subrogarse en la posicidén de aquel y continuar con

el procedimiento judicial. -————-—-—-—————-———————
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Adicionalmente a las acciones Jjudiciales
contra los Deudores por parte del Administrador
conforme a lo anteriormente establecido en 1la
presente Estipulacién, la Sociedad Gestora, en
representacidén del Fondo, dispondrda también de
accién contra los Deudores gque incumplan sus
obligaciones de pago derivadas de los Préstamos vy,
en su caso, contra los garantes. Dicha accidn
debera ejercitarse por los tramites del
procedimiento judicial que corresponda conforme a
lo previsto en la Ley de Enjuiciamiento Civil,
cumpliendo, en su caso, los requisitos de
legitimacidén que la habiliten para ello.——————————

Por si fuera legalmente preciso, vy a los
efectos de 1o dispuesto en la Ley de
Enjuiciamiento Civil, BBVA ha otorgado en el punto
7.1 de la Estipulacién 7 presente Escritura un
poder irrevocable, tan amplio y bastante como sea
necesario en Derecho, para que la Sociedad Gestora
pueda, actuando en nombre y en representacién del
Fondo, requerir notarialmente al Deudor de
cualguiera de los Préstamos vy, en su caso, a
terceros garantes, el pago de su deuda.--—-

1. Por lo que se refiere a los Préstamos
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Hipotecarios, en caso de impago por parte de algun
Deudor, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y
en representacidén del Fondo, dispondrda de las
siguientes facultades previstas para las
participaciones hipotecarias en el articulo 66 del
Real Decreto 685/1982, vy dque son asimismo de
aplicacidén para los certificados de transmisidn de
hipoteca: - --------------- - - - - - - - - - - - - -~ ———(—(——(———

(1) Compeler al Administrador para que inste
la ejecucidén hipotecaria. - ——————————-—-—"—----————

(1ii) Concurrir en igualdad de derechos con el
Administrador, en cuanto entidad emisora de 1los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, en la
ejecucidén que ésta siga contra el Deudor,
personandose a tal efecto en cualquier

procedimiento de ejecucidén instado por aquel. ———-—

(1ii) Si el Administrador no inicia el
procedimiento dentro de los sesenta (60) dias
naturales desde la diligencia notarial de

requerimiento de pago de la deuda, la Sociedad
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Gestora, en representacidén y por cuenta del Fondo,
quedard legitimada subsidiariamente para ejercitar
la accién hipotecaria del Préstamo Hipotecario
tanto por principal como por intereses.—-——————————

(iv) En caso de paralizacién del
procedimiento seguido por el Administrador, el
Fondo, debidamente representado por la Sociedad
Gestora, podra subrogarse en la posicidén de aquel
y continuar el procedimiento de ejecucidn, sin
necesidad del transcurso del plazo senalado.—-————-

En los casos previstos en los parrafos (iii)
y (iv), la Sociedad Gestora, en representacién vy
por cuenta del Fondo, podra instar del Juez o
Notario competente la incoacidén o continuacidén del
correspondiente procedimiento de ejecucidn
hipotecaria, acompaflando a su demanda el titulo
original del Certificado de Transmisidén de
Hipoteca, el requerimiento notarial previsto en el
apartado (iidi) precedente % certificacidn
registral de inscripcidén vy subsistencia de 1la
hipoteca. El1 Administrador quedarda obligado a
emitir una certificacién del saldo existente del
Préstamo Hipotecario., - —————————"—"—-""""""""“"-"-————

La Sociedad Gestora, en representacidn y por
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cuenta del Fondo en su calidad de titular de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, podra
asimismo concurrir en igualdad de derechos con
BBVA en el procedimiento de ejecucidén y en este
sentido podréd, en los términos previstos en la Ley
de Enjuiciamiento Civil, pedir la adjudicacidén del
inmueble hipotecado en pago del Préstamo
Hipotecario. La Sociedad Gestora procederd,
directamente o a través del Administrador, a la
venta de los inmuebles adjudicados en el plazo méas
breve posible en condiciones de mercado. —————————

2. En el supuesto de incumplimiento por el
Deudor (o, en su caso, por terceros garantes) de
las obligaciones de pago derivadas de los
Préstamos no Hipotecarios, la Sociedad Gestora,
actuando en representacién del Fondo, dispondra de
accidédn ejecutiva contra dichos Deudores (y, en su
caso, terceros garantes), de conformidad con los
trédmites previstos para dicho proceso en la Ley de

Enjuiciamiento Civil (articulos 517.4° y 517.5°).
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3. En el supuesto de incumplimiento por el
Deudor (o, en su caso, por terceros garantes) de
las obligaciones de pago derivadas de los
Préstamos con garantias pignoraticias, la Sociedad
Gestora, actuando en representacién del Fondo,
dispondra de accidén para la ejecucidn de dichas
garantias, previa inscripcidén, en su caso, de la
cesidén del Préstamo respectivo en el registro
correspondiente. En particular: - ————————————————

a) Tratandose de Préstamos garantizados
mediante prenda dineraria, y previa entrega, en su
caso, de la cartilla, libreta, resguardo o
escritura publica justificativos del derecho de
crédito pignorado o anotacidén o inscripcidén en los
mismos o en las matrices, protocolos o registros
correspondientes de la transmisidén de la prenda,
se dispondra de los medios de ejecucidn previstos
en el propio contrato, en la Ley de Enjuiciamiento
Civil y en el Cdédigo Civil (articulo 1.872) y si
se hubiera pactado los mecanismos de ejecucidn
previstos en el Real Decreto - Ley 5/2005. —-—————-

b) Tratandose de Préstamos garantizados
mediante prenda sobre participaciones en fondos de

inversién (representadas mediante anotaciones en
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cuenta), y previa inscripcidén de la cesidén de la
garantia en el registro de la entidad encargada
del registro contable de las participaciones, se
dispondrd de los medios de ejecucidn previstos en
el propio contrato, en la Ley de Enjuiciamiento
Civil y en el Cdédigo Civil (articulo 1.872) y si
se hubiera pactado los mecanismos de ejecucidn
previstos en el Real Decreto - Ley 5/2005. ——————-

La descripcidén de las acciones y actuaciones
anteriores no supone la renuncia del Administrador
o de la Sociedad Gestora, a cualesquiera otras
acciones o) actuaciones judiciales o
extrajudiciales que pudieran iniciarse frente a
los Deudores, ©0 en sSu caso, cualesquiera garantes
u otros terceros, para el cobro de las cantidades
adeudadas o© el mantenimiento o ejecucidén de las
garantias de los Préstamos. - ————————————————————

E1l Administrador se obliga a informar
puntualmente de los requerimientos de pago,

acciones judiciales y cualesquiera otras
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circunstancias que afecten al <cobro de 1las
cantidades vencidas pendientes de pago de 1los
Préstamos. Asimismo, el Administrador facilitara a
la Sociedad Gestora toda la documentacidén que ésta
le pueda solicitar en relacidn con dichos
Préstamos y, en especial, la documentacidén precisa
para el inicio, en su caso, por la Sociedad
Gestora, de acciones judiciales. ————————————————

10.8 Seguros de dafios de 1los inmuebles
hipotecados por los Préstamos Hipotecarios.-—--——-———-

El Administrador no debera tomar ni omitir la
adopcién de ninguna medida cuyo resultado sea la
anulacién de cualgquier ©pdliza de seguro de
incendio y de dahos de los inmuebles hipotecados
por los Préstamos Hipotecarios o gque reduzca el
importe a pagar en cualquier reclamacidén sobre la
misma. El1 Administrador deberda poner la debida
diligencia vy, en cualquier <caso, ejercitar los
derechos que las pdlizas de seguro o los Préstamos
Hipotecarios le confieran al objeto de mantener en
vigor y con plenos efectos dichas pdlizas en
relacién con cada Préstamo Hipotecario vy el
respectivo inmueble hipotecado. - ———————————————-

Siempre que el Administrador tuviera

-122-



conocimiento de que el pago de las ©primas
referidas a las ©pdlizas que no hayan sido
satisfechas por algun Deudor, procederd a requerir
al Deudor el pago de las mismas e incluso
contratar el seguro de incendio y de dafos por
cuenta del Deudor, si estuviera habilitado a ello
por la escritura del Préstamo Hipotecario,
anticipando el pago de las primas sin perjuicio de
obtener el reembolso del Deudor de las cantidades
satisfechas. - --------------------—-—-—"———————————
El Administrador, en caso de siniestro,
deberd coordinar las actuaciones para el cobro de
las indemnizaciones derivadas de las pdlizas de
seqguro de dafos de los inmuebles de acuerdo con
los términos y condiciones de los Préstamos
Hipotecarios y de las propias pdlizas, abonando al
Fondo las cantidades cobradas. ———————————————-
10.9 Compensacién. —————————————————————————
En el supuesto excepcional de que alguno de

los Deudores por los Préstamos mantuviera un
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derecho de crédito 1liquido, vencido y exigible
frente al Administrador y, dado que la cesidén se
realiza sin conocimiento del Deudor, resultara que
alguno de los Préstamos fuera compensado, total o
parcialmente, contra tal crédito, el Administrador
remediarad tal circunstancia o, si no fuera posible
remediarla, procederd a ingresar al Fondo el
importe que Thubiera sido compensado mds 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.-—————————-

10.10 Subcontratacién. - —————————————————————

El Administrador podra subcontratar
cualquiera de los servicios que se haya
comprometido a prestar en virtud del Contrato de
Administracién, salvo aquéllos que fueran
indelegables de acuerdo con la legislacidn
vigente. Dicha subcontratacidén no podra en ningun
caso suponer ningun coste o gasto adicional para
el Fondo o la Sociedad Gestora, y no podra dar
lugar a una revisién a la baja de la calificacién
otorgada a cada una de las Series de los Bonos por

la Agencia de Calificacién. No obstante cualquier

-124-



subcontratacién o delegacidén, el Administrador no
quedard exonerado ni liberado, mediante tal
subcontrato o delegacidén, de ninguna de las
responsabilidades asumidas en virtud del Contrato
de Administracidén o que legalmente le fueren
atribuibles o exigibles. - —————————"——""—"—"""-"—"-—-————

10.11 Subasta de inmuebles y bienes. ————————

El Administrador se compromete a notificar a

la Sociedad Gestora los lugares, fechas,
condiciones % valoracidn de los inmuebles
hipotecados en garantia de los Préstamos

Hipotecarios 'y de los Dbienes embargados en
garantia de 1los Préstamos, las subastas que se
seflalen, asi como las propuestas de actuacidn vy
postura, con la antelacidén suficiente para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar 1las medidas que
estime oportunas y cursar al Administrador, con
margen de tiempo suficiente, instrucciones al
respecto.————————————— - ———

El Administrador se compromete a concurrir a
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las subastas de inmuebles y de Dbienes, pero en
ellas se atendrd en todo a las instrucciones que
haya recibido de la Sociedad Gestora, de modo que
solamente ofrecerd postura o) solicitara la
adjudicacidén del inmueble o del bien en favor del
Fondo, en cumplimiento de las instrucciones
recibidas de la Sociedad Gestora. ——————————————-

En caso de que llegasen a adjudicarse
inmuebles u otros bienes al Fondo, la Sociedad
Gestora procederda, directamente o a través del
Administrador, a la venta de los mismos en el
plazo mas breve posible en condiciones de mercado
y el Administrador colaborard activamente para

facilitar su enajenacidén. ————————————————————————

10.12 Duracién y sustitucién.

Los servicios seran prestados por el
Administrador hasta que, una vez amortizada la
totalidad de los Préstamos adquiridos por el
Fondo, se extingan todas las obligaciones asumidas
por el Administrador en cuanto Entidad Cedente de
aquéllos, o cuando concluya la liquidacidén del
Fondo una vez extinguido éste, sin perjuicio de 1la
posible revocacidén anticipada de su mandato de

conformidad con los términos del Contrato de
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Administracién. --————--——-"—--"-"—-"-"—""""""""""""---——

En caso de concurso del Administrador o de
intervencién por el Banco de Espafla, o en caso de
incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracidén le
impone al mismo o en caso de descenso o pérdida de
la calificacién crediticia del Administrador o
cambio en su situacidén financiera gue supongan un
perjuicio o riesgo para la estructura financiera
del Fondo o para los derechos e intereses de 1los
titulares de los Bonos, 1la Sociedad Gestora,
ademéds de exigir del Administrador el cumplimiento
de sus obligaciones por el Contrato de
Administracidén, procederd a realizar, si fuera
legalmente posible, entre otras y previa
comunicacidén a la Agencia de Calificacidén, alguna
de las siguientes actuaciones para que no se vea
perjudicada la calificacidén otorgada a los Bonos
por la Agencia de Calificacidén: (i) requerir al

Administrador para dque subcontrate o delegue en
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otra entidad la realizacidén de las obligaciones y
compromisos asumidos en el Contrato de
Administracién; (ii) garantizar por una tercera
entidad con una calificacién y calidad crediticia
suficiente, la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador; (iii) constituir
un depdésito de wvalores o de efectivo a favor del
Fondo por importe suficiente para garantizar la
totalidad o parte de las obligaciones del
Administrador para que no se vea perjudicada las
calificacidén otorgada a los Bonos por la Agencia
de Calificacidén, y (iv) resolver el Contrato de
Administracién, en cuyo caso, la Sociedad Gestora
deberd designar previamente un nuevo Administrador
que cuente con una calidad crediticia suficiente y
que acepte las obligaciones recogidas en el
Contrato de Administracidén o, en su caso, en un
nuevo contrato de administracién. En caso de
concurso del Administrador, la actuacidn (iv)
anterior serd la Unica posible. Cualgquier gasto o
coste adicional derivado de tales actuaciones
anteriores serd cubierto por el Administrador, vy
en ningun caso por el Fondo o la Sociedad Gestora.

Asimismo, en caso de concurso, o indicios del
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mismo, de intervencidén por el Banco de Espana, de
liquidacién o de sustitucién del Administrador o
porque la Sociedad Gestora lo estime
razonablemente justificado, ésta podrd requerir al
Administrador para que notifique a los Deudores
(y, en su caso, a los terceros garantes y a las
companias aseguradoras de los inmuebles
hipotecados por los Préstamos Hipotecarios) la
transmisién al Fondo de los derechos de crédito
sobre los Préstamos pendientes de reembolso, asi
como que los pagos derivados de los mismos sdélo
tendrdn caracter liberatorio si se efecttan en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No
obstante, tanto en caso de que el Administrador no
hubiese cumplido la notificacidén a los Deudores vy,
en su caso, a los terceros garantes y a las
companias aseguradoras de los inmuebles
hipotecados, dentro de los cinco (5) Dias Hébiles
siguientes a la recepcidén del requerimiento como

en caso de concurso o liquidacidn del
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Administrador, sera la propia Sociedad Gestora,
directamente o, en su caso, a través de un nuevo
Administrador que hubiere designado, la que
efectiie la notificacidén a los Deudores y, en su
caso, a los terceros garantes y a las compafias
aseguradoras de los inmuebles hipotecados. ——————-

De igual forma y en los mismos supuestos, la
Sociedad Gestora podrda requerir al Administrador
para llevar a cabo cuantos actos y cumplir con
cuantas formalidades sean necesarias, incluidas
notificaciones a terceros e inscripciones en los
registros contables pertinentes, con el fin de
garantizar la maxima eficacia de la cesidén de los
derechos de crédito de 1los Préstamos y de las
garantias accesorias frente a terceros, todo ello
en los términos que se describen en la
Estipulacién 10.7 de la presente Escritura. —-—-———-

Producida la terminacién anticipada del
Contrato de Administracién, el Administrador
saliente pondra a disposicidn del nuevo
Administrador, a requerimiento de la Sociedad
Gestora y en la forma gque la misma determine, 1los
documentos y registros informaticos que tuviere

para que el nuevo Administrador desarrolle las
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actividades que le correspondan.—-—————————————————

E1l Contrato de Administracidén quedara
resuelto de pleno derecho en el caso de que la
Agencia de Calificacidén no confirmara antes del
inicio del Periodo de Suscripcidn, como finales,
las calificaciones asignadas con caracter
provisional a cada una de las Series. ————————————

10.13 Responsabilidad del Administrador e

indemnizacidn.

En ningin caso el Administrador tendré
responsabilidad alguna en relaciédn con las
obligaciones de la Sociedad Gestora en su
condicidédn de administrador del Fondo y gestor de
los intereses de los titulares de los Bonos, ni en
relacién con 1las obligaciones de los Deudores
derivadas de los Préstamos, y ello sin perjuicio
de las responsabilidades por €1 asumidas en la
presente Escritura en cuanto Entidad Cedente de
los derechos de crédito de los Préstamos

adquiridos por el Fondo. —————————————————————————
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El Administrador asume la obligacién de
indemnizar al Fondo o a su Sociedad Gestora de
cualgquier daho, pérdida o gasto en el qgue éstos
hubieran incurrido por razdédn del incumplimiento
por parte del Administrador de sus obligaciones de
administracidén, gestién e informacidén de 1los
Préstamos vy custodia de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, establecidas en virtud
del Contrato de Administracidén, o en el caso de
incumplimiento de lo establecido en el punto 3 de
la Estipulacidén 9 de la presente Escritura.--—————-—

La Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo, tendra accién contra el
Administrador cuando el incumplimiento de 1la
obligacién de pago de cuantas cantidades sean
satisfechas por 1los Deudores derivadas de 1los
Préstamos, tanto en concepto de reembolso del
principal y de intereses, como por cualquier otro
concepto que corresponda al Fondo, no sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores y
sea imputable al Administrador. —-————————————————

Extinguidos los Préstamos, el Fondo, a través
de su Sociedad Gestora, conservara accidn contra

el Administrador hasta el cumplimiento de sus
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obligaciones. - - -—----—-——+"—+"-—"—H—""-"—"—"—+"-"-—"—""“""""—"—————

Ni los titulares de los Bonos ni cualqgquier
otro acreedor del Fondo dispondrédn de accidn
directa contra el Administrador, siendo la
Sociedad Gestora, como representante del Fondo,
quien ostentarda dicha accidén en los términos
descritos en la presente Estipulacién. - ——————————

10.14 Remuneracién del Administrador.—-———————

Como contraprestacidn por la custodia,
administracién y gestidén de los Préstamos y el
depdsito de los titulos representativos de 1los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, el
Administrador tendrd derecho a ©percibir por
periodos vencidos en cada una de las Fechas de
Pago y durante el periodo de vigencia del Contrato
de Administracién, una comisidén de administracidn
igual al 0,01% anual, IVA incluido en caso de no
exencién, que se devengara sobre los dias
efectivos transcurridos en cada Periodo de

Determinacién precedente a la Fecha de Pago vy
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sobre el Saldo Vivo medio diario de los Préstamos
que administre durante dicho Periodo de
Determinacién. Si BBVA fuera sustituido en dicha
labor de administracidn, la Sociedad Gestora
estara facultada para modificar el porcentaje de
comisidn anterior en favor del nuevo
Administrador, que podrd ser superior a la
contratada con BBVA. La comisidén de administracién
se abonard en la Fecha de Pago correspondiente
siempre que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de
Pagos o, llegado el caso, con el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién. - ————————————-

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
por carecer de liquidez suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacidén de Pagos del Fondo, no
abonara en una Fecha de Pago la totalidad de 1la
comisién debida al Administrador, las cantidades
no pagadas se acumulardn sin penalidad alguna a la
comisidén que deba abonarse en las siguientes echas
de Pago, hasta su pago total. - ————-—------————~

Asimismo, en cada Fecha de Pago, el
Administrador tendrd derecho al reembolso de todos

los gastos de cardacter excepcional en los dque

-134-



hubiere incurrido en relacién con la
administracién y gestidn de los Préstamos, tales
como los ocasionados por razdén de las actuaciones
judiciales y/o ejecutivas, incluidos los gastos y
costas procesales, o por la administracién y la
gestién de venta de los Dbienes o inmuebles
adjudicados, en su caso, al Fondo, vy previa
justificacidén de los mismos. Dichos gastos seréan
abonados siempre que el Fondo cuente con liquidez
suficiente y de acuerdo con lo previsto en el
Orden de Prelacidédn de Pagos o, llegado el caso,
con el Orden de Prelacidn de Pagos de
Liquidacibn.--—-——————H—H—H—H—H—-—-—"-—- """ —"—"———————
11. ENTREGA Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA. ——————————————————
El titulo nominativo miltiple comprensivo de
los novecientos treinta y ocho (938) Certificados
de Transmisién de Hipoteca suscritos por el
Fondo, queda depositado en BBVA, reguldndose las

relaciones entre la Sociedad Gestora, en
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representacién del Fondo, y BBVA por el Contrato
de Administracién de los Préstamos y Depdsito de
los Certificados de Transmisidén de Hipoteca.
Igualmente quedaran depositados en BBVA, los
titulos multiples o individuales en los dgue se
fraccione el titulo multiple. Dicho depdsito se
constituye en beneficio del Fondo de forma dgue
BBVA custodiard los titulos de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca depositados, siguiendo
instrucciones de la Sociedad Gestora.-——————-————-

Seccién IV: EMISION DE LOS BONOS DE

TITULIZACION.

La Sociedad Gestora, actuando como
representante legal del Fondo constituido en esta
Escritura publica, acuerda realizar con cargo al
mismo la presente emisidén de Bonos de conformidad
con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, 1la
Ley 19/1992, en lo que resulte aplicable, y sujeto
a los términos y condiciones que se determinan en
las Estipulaciones y apartados de esta Seccidén IV.

12. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS

BONOS-

12.1 Importe de la emisidn.

El importe total de la emisidén de Bonos de
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Titulizacidén (la "Emisidén de Bonos”) asciende a
mil cien millones (1.100.000.000,00) de euros de
valor nominal, constituida por once mil (11.000)
Bonos denominados en euros y agrupados en tres
Clases de Bonos, distribuidas en cuatro Series de
la siguiente manera:-—————-————-——"—""""""“""“"“"—"————————

a) Clase A compuesta por dos Series por
importe nominal de novecientos noventa millones
(990.000.000,00) de euros (indistintamente la
“Clase A” o los “Bonos de la Clase A"”):————————————

i) Serie Al por importe nominal total de
guinientos veintiocho millones trescientos mil
(528.300.000,00) euros integrada por cinco mil
doscientos ochenta y tres (5.283) Bonos de cien
mil (100.000) euros de wvalor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie Al” o los “Bonos de la
Serie A1) , —————————

ii) Serie A2(G) por importe nominal total de

cuatrocientos sesenta y un millones setecientos
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mil (461.700.000,00) euros integrada por cuatro
mil seiscientos diecisiete (4.617) Bonos de cien
mil (100.000) euros de valor nominal wunitario,
representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie A2(G)” o los “Bonos de
la Serie A2(G)") .= ——
b) Clase B compuesta por una uUnica Serie B

por importe nominal total de setenta y un millones
quinientos mil (71.500.000,00) euros integrada por
setecientos quince (715) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie B” o los “Bonos de la
Serie B”) . ——————————————
c) Clase C compuesta por una uUnica Serie C

por importe nominal total de treinta vy ocho
millones guinientos mil (38.500.000,00) euros
integrada por trescientos ochenta y cinco (385)
Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal
unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta (indistintamente la “Serie C” o los “Bonos
de la Serie C"). -
La suscripcidén o tenencia de Bonos de una

Serie no implica la suscripcidén o tenencia de los

-138-



Bonos de las otras Series.——m———————--—-—————————

12.2 Los Bonos se pondrdn en circulacidén en
la Fecha de Desembolso, una vez concluida 1la
suscripcidén y efectuado el desembolso. En Acta
Notarial se hard constar expresamente el cierre de
la emisidén y la suscripcidén y desembolso de los
Bonos cuyo precio se aplicard al pago de los
Préstamos, entregandose copia de dicha Acta

Notarial de cierre de la emisidén a la CNMV.—-———————

12.3 Forma de representacién.
Los Bonos se representardn exclusivamente por
medio de anotaciones en cuenta, surtiendo la
presente Escritura los efectos previstos en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 5.9 de la
Ley 19/1992, vy con sujecidén a lo establecido en la
Estipulacién 16 de esta Escritura.-—————————————
12.4 Tipo de interés nominal de los Bonos.—-—-—
Los Bonos de cada una de las Series

devengaran, desde la Fecha de Desembolso hasta el
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total vencimiento de los mismos, un interés
nominal anual, variable trimestralmente y con pago
trimestral, que serada el que resulte de aplicar los
criterios establecidos a continuacidén para cada
una de las Series. ———————————————————————————————
El tipo de interés nominal anual resultante
(en lo sucesivo el “Tipo de Interés Nominal”) para
cada una de las Series se pagarda por trimestres
vencidos en cada Fecha de Pago sobre el Saldo de
Principal Pendiente de los Bonos de cada Serie en
la Fecha de Determinacidén precedente, siempre gque
el Fondo cuente con liquidez suficiente de acuerdo
con el Orden de Prelacidén de Pagos o con el Orden
de Prelacidén de Pagos de Ligquidaciédn, segun
corresponda. ————————————————————————
Las retenciones, pragos a cuenta,
contribuciones e impuestos establecidos o que se
establezcan en el futuro sobre el capital,
intereses o rendimientos de los Bonos, correrdn a
cargo exclusivo de los titulares de los Bonos, Vy
su 1importe sera deducido, en su caso, por la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
del Fondo, o a través del Agente de Pagos, en la

forma legalmente establecida. - ——————---------——~
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a) Devengo de intereses. ————-—————————

A efectos del devengo de intereses, la
duracién de cada Serie de Bonos se dividira en
sucesivos periodos de devengo de intereses
(“Periodos de Devengo de Intereses’”) comprensivos
de los dias efectivos transcurridos entre cada dos
Fechas de Pago consecutivas, incluyendo en cada
Periodo de Devengo de Intereses la Fecha de Pago
inicial, vy excluyendo la Fecha de Pago final.
Excepcionalmente, el primer Periodo de Devengo de
Intereses tendrd una duracidén equivalente a los
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Desembolso, el 24 de julio de 2008, incluida, y la
primera Fecha de Pago el 16 de diciembre de 2008,
excluida. ———————-"""""""""""""""""————

El Tipo de Interés Nominal se devengard sobre
los dias efectivos transcurridos de cada Periodo
de Devengo de Intereses para el que hubiere sido
determinado, calculdndose sobre la base de un afio

compuesto por 360 dias. —-———--—-————————————————
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b) Tipo de Interés Nominal.
El Tipo de Interés Nominal aplicable a 1los
Bonos de cada una de las Series y determinado para
cada Periodo de Devengo de Intereses serd el que
resulte de sumar: —-———————————————————————————————
(1) el Tipo de Interés de Referencia, segun
se establece en el apartado siguiente, y————————-
(1ii) un margen para cada una de las Series
seguin el siguiente detalle: - ——————————"-—-———————
® Serie Al: margen del 0,35%. ~—————————————
® Serie A2(G): margen maximo del 0,30%,
inclvido.-———————H——H——H—"—"1H—+1-———"-"-——""—"""—""""""""“""————
® Serie B: margen del 0,60%. - ——————————————
® Serie C: margen del 1,10%. - ——————————————
El margen aplicable a la Serie A2(G),
expresado en tanto por ciento, sera determinado
por la Entidad Directora, sin que pueda sobrepasar
el margen maximo establecido en el parrafo
anterior para dicha Serie y comunicado por escrito
a la Sociedad Gestora, antes de las 10:00 horas
(hora CET) del dia del Periodo de Suscripcidn (22
de julio de 2008). -~ ————"—"—-"—"—"—"—""""""""""“"“""————
En ausencia de comunicacidén por parte de la

Entidad Directora, la Sociedad Gestora fijara el
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margen concreto para la Serie A2(G), en el
siguiente margen:-—-------------------—-—————————————
® Serie A2(G): margen del 0,30%. ————————————-
El margen definitivo aplicable a 1la Serie
A2 (G) que hubiere sido fijado, sera comunicado por
la Sociedad Gestora, antes del inicio del Periodo
de Suscripcidn, a la Entidad Aseguradora y
Colocadora, para que 1lo ponga en conocimiento de
los inversores interesados en la suscripcidn de
los Bonos de la Serie A2(G). Asimismo, la Sociedad
Gestora también lo comunicard a la CNMV como
informacién adicional al Folleto. El margen
definitivo aplicable a la Serie A2(G) 1lo haré
constar la Sociedad Gestora en el acta notarial de
suscripcidén y desembolso de la Emisidén de Bonos.
c) Tipo de 1Interés de Referencia y su
determinacién. - ————-——————————
El tipo de interés de referencia (“Tipo de
Interés de Referencia”) para la determinacidén del

Tipo de Interés Nominal aplicable a cada una de
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las Series de Bonos es el siguiente: ——-———————-
i)Salvo para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, el +tipo Euribor, “Euro InterBank
Offered Rate”, calculado y distribuido por el
sistema de informacién financiera BRIDGE por
mandato de FBE (“Federation Bancaire de 1’Union
Europeene”), a tres (3) meses de vencimiento
fijado a las 11:00 horas de la manana (hora CET
“Central European Time”) de la Fecha de Fijacién
del Tipo de Interés descrita a continuacidén, y que
actualmente se publica en las paginas electrdnicas
EURIBORO1, suministrada por Reuters, y 248,
suministrada por Dow Jones Markets (Bridge
Telerate), o cualquier otra pagina que pudiera
reemplazarlas en estos servicios. —-——————————————
Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses serd el que resulte de la interpolacidn
lineal entre el tipo Euribor a cuatro (4) meses y
el tipo Euribor a cinco (5) meses de vencimiento,
fijados a las 11:00 horas de la mahana (hora CET)
del segundo Dia Haébil anterior a la Fecha de
Desembolso, teniendo en cuenta el numero de dias

del primer Periodo de Devengo de Intereses. El1
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cadlculo del Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses se

realizard con arreglo a la siguiente férmula: ———-

IR = [((D-120)/30) x E5] + [(1-((D-120)/30))
xkBE4l----
Donde:———--""""""-—""—"—"—"——————
IR = Tipo de 1Interés de Referencia para el

primer Periodo de Devengo de Intereses.—-——————————
D = Numero de dias del primer Periodo de

Devengo de Intereses.—————————————————————————————

E5 = Tipo Euribor a cinco (5) meses de
vencimiento.--------------"-----

E4 =Tipo Euribor a cuatro (4) meses de
vencimiento.--———----------r

Las definiciones relativas al tipo Euribor
que fueran aprobadas por la FBE vy por la
Asociacidén Cambista Internacional (ACT)
complementarias a la actual definicién del tipo
Euribor, se considerardn introducidas a los

efectos del Tipo de Interés de Referencia relativo
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al tipo Euribor sin necesidad de modificacidén de
los presentes términos del Tipo de Interés de
Referencia ni de notificacién a los titulares de
los Bonos por la Sociedad Gestora.-——————————————
ii)En el supuesto de ausencia o imposibilidad
de obtencién del tipo establecido en el apartado
i) anterior, el Tipo de Interés de Referencia
sustitutivo serd el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos
de interés interbancarios de oferta para
operaciones de depdsito no transferibles en euros
a tres (3) meses de vencimiento por un importe
equivalente al Saldo de Principal Pendiente de la
Emisidn de Bonos, que declaren cuatro (4)
entidades bancarias de primer orden de la zona
Furo, previa solicitud simultdnea a la sede
principal de cada una de ellas efectuada por el
Agente de Pagos con posterioridad y proximidad a
las 11:00 horas (hora CET) en la Fecha de Fijacién
del Tipo de Interés.-———————-————-"""""""—"————————
Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia sustitutivo para el primer Periodo de
Devengo de Intereses serda el que resulte de 1la

interpolacién lineal entre el tipo de interés que
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resulte de efectuar la media aritmética simple de
los tipos de interés interbancarios de oferta para
operaciones de depdsito no transferibles en euros
a cuatro (4) meses de vencimiento y el tipo de
interés que resulte de efectuar la media
aritmética simple de los tipos de interés
interbancarios de oferta para operaciones de
depdsito no transferibles en euros a cinco (5)
meses de vencimiento, ambos para un importe
equivalente al importe nominal de la Emisidén de
Bonos, que declaren las entidades bancarias segun
lo dispuesto en el parrafo anterior, previa
solicitud simultdnea a la sede principal de cada
una de ellas efectuada por el Agente de Pagos con
posterioridad y proximidad a las 11:00 horas (hora
CET) del segundo Dia Habil anterior a la Fecha de
Desembolso. -

El Tipo de Interés de Referencia sustitutivo
se expresard en tanto por ciento redondeado a la

milésima de entero por ciento mds prdéxima o a la
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superior mas préxima en caso de que las
diferencias a las milésimas de entero superior e
inferior mas prdéximas sean iguales. ——————————————
En el supuesto de imposibilidad de aplicacién
del Tipo de Interés de Referencia sustitutivo
anterior, por no suministrar alguna o algunas de
las entidades bancarias declaracién de
cotizaciones segun lo dispuesto en el primer vy
segundo parrafo de este apartado, sera de
aplicacién el tipo de interés que resulte de
aplicar la media aritmética simple de los tipos de
interés declarados por al menos dos de las
entidades restantes.-————--—-------------————
iii)En ausencia o imposibilidad de obtencidn
de los tipos establecidos en los apartados i) vy
ii) anteriores, serda de aplicacidén el ultimo Tipo
de Interés de Referencia o su sustitutivo que
hubiere sido aplicado en el Periodo de Devengo de
Intereses inmediatamente anterior, y asi por
Periodos de Devengo de Intereses sucesivos en
tanto en cuanto se mantenga dicha situacién. Para
el primer Periodo de Devengo de Intereses, la
mencionada interpolacidén se realizaria con 1los

ultimos Euribor a cuatro (4) meses y Euribor a
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cinco (5) meses disponibles inmediatamente antes
de las 11:00 horas de la manhana (CET) de la Fecha
de Fijacidén del Tipo de 1Interés, calculados vy
distribuidos conforme a lo descrito en el parrafo
(i) anterior.---—-————————————(—

En cada una de las Fechas de Fijacidén del
Tipo de Interés, el Agente de Pagos comunicara a
la Sociedad Gestora el Tipo de 1Interés de
Referencia determinado de acuerdo con los
apartados del i) al iii) anteriores. La Sociedad
Gestora conservarda los listados y documentos
acreditativos en los que el Agente de Pagos le
comunique el Tipo de Interés de Referencia
determinado. - —————————""""""——————————————————————

d) Fecha de Fijacidén del Tipo de Interés.

El Tipo de Interés Nominal aplicable a cada
una de las Series de Bonos para cada Periodo de
Devengo de Intereses serda determinado por la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta

del Fondo, en la forma prevista en los apartados
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b) vy c¢) anteriores, el segundo Dia Habil anterior
a cada Fecha de Pago (la *“Fecha de Fijacidén del
Tipo de Interés”), y sera de aplicacidén para el
siguiente Periodo de Devengo de Intereses.—-——————-

Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nominal
de los Bonos de cada una de las Series para el
primer Periodo de Devengo de Intereses lo
determinard la Sociedad Gestora en la forma
prevista en los apartados b) y c) anteriores, el
segundo Dia Habil anterior a la Fecha de
Desembolso, y lo comunicard por escrito antes del
inicio del Periodo de Suscripcién a la Entidad
Aseguradora y Colocadora, para gque lo ponga en
conocimiento de los inversores interesados en la
suscripcién de los Bonos de la Serie A2(G).
Asimismo, la Sociedad Gestora también 1o
comunicard a la CNMV, al Agente de Pagos, a AIAF y
a Iberclear. ————-————----------

Los tipos de interés nominales determinados
para cada una de las Series de Bonos para 1los
sucesivos Periodos de Devengo de Intereses, se
comunicardn a los titulares de los Bonos en el
plazo y la forma previstos en la Estipulacidén 20

de la presente Escritura. ————————————————————————



12.5 Férmula para el cadlculo de 1los

intereses.

El cédlculo de 1la 1ligquidacidén de intereses
correspondiente a cada una de las Series, gque han
de ser pagados en cada Fecha de Pago para cada
Periodo de Devengo de Intereses, se llevard a cabo

para cada Serie con arreglo a la siguiente

ftérmulat -
d
I =P X —X —
100 360
Donde: - ——-—----------"—--———
I = Intereses a pagar en una Fecha de Pago

determinada, redondeado al céntimo de euro mas
préximo con equidistancia al alza.-——————————————-
P = Saldo de Principal Pendiente de la Serie
en la Fecha de Determinacién precedente a dicha
Fecha de Pago. -——————H———-—--—-"----"-———————
R = Tipo de Interés Nominal de 1la Serie
expresado en porcentaje anual. ———————————————————
d = Numero de dias efectivos gque correspondan

a cada Periodo de Devengo de Intereses.—-——————————
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12.6 Mencién simple al numero de orden que en
la prelacién de pagos del Fondo ocupan los pagos

de intereses de los Bonos de cada una de las

Series:

El pago de intereses devengados por los Bonos
de las Series Al y A2(G) ocupa (i) el cuarto (4°)
lugar de la aplicacién de Fondos Disponibles del
Orden de Prelacién de Pagos establecido en la
Estipulacién 21.1.2.1 de la presente Escritura, vy
(1ii) el qguinto (5°) lugar de la aplicacidén de 1los
Fondos Disponibles de Liquidacién del Orden de
Prelacidén de Pagos de Liquidacidén establecido en
la Estipulacidén 21.3 de la presente Escritura.---—-

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie B ocupa (i) el gquinto (5°) lugar de la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién
21.1.2.1 de 1la presente Escritura, salvo que
tuviera lugar la situacidén prevista en el mismo
apartado para su postergacidn, en cuyo caso
ocupara el octavo (8°) lugar, y (ii) el séptimo
(7°) lugar de la aplicacién de los Fondos
Disponibles de Liquidacién del Orden de Prelacidn

de Pagos de Liquidacién establecido en la
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Estipulacién 21.3 de la presente Escritura.--—-—-—-———-—

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie C ocupa (i) el sexto (6°) lugar en la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién
21.1.2.1 de la presente Escritura, salvo dque
tuviera lugar la situacidén prevista en el mismo
apartado para su postergacidén, en cuyo caso
ocupard el noveno (9°) lugar, y (ii) el noveno
(9°) lugar de la aplicacidén de los Fondos
Disponibles de Liquidacién del Orden de Prelaciédn
de Pagos de Liquidacidén establecido en la
Estipulacién 21.3 de la presente Escritura.--—-—-—-———-—

12.7 Fechas, lugar, entidades y procedimiento

para el pago de los intereses.

Los intereses de los Bonos de cada una de las
Series se pagardn hasta la amortizacidén final de
los mismos por Periodos de Devengo de Intereses
vencidos, los dias 16 de marzo, 16 de junio, 16 de

septiembre y 16 de diciembre de cada afho o, en
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caso de gue alguno de estos dias no fuera un Dia
Hédbil, el siguiente Dia Habil (cada una de estas
fechas, una “Fecha de Pago”), devengandose 1los
intereses correspondientes al Periodo de Devengo
de Intereses en curso, hasta el mencionado primer
Dia Habil, no incluido, con arreglo a 1las
condiciones fijadas en la Estipulacidén 12.4 b) de
la presente Escritura.--————-——----"-"-""""""------———
La primera Fecha de Pago de intereses para

los Bonos de cada una de las Series tendrd lugar
el 16 de diciembre de 2008, devengandose 1los
mismos al Tipo de Interés Nominal correspondiente
desde la Fecha de Desembolso, el 24 de Jjulio de
2008, incluido, hasta el 16 de diciembre de 2008,
excluido.————---"""----
A los efectos de la presente Emisién de Bonos,

se considerardn dias hébiles (“Dias Habiles”)
todos los gque no sean: ————————————————————————————
festivo en la ciudad de Madrid, o-———-———=—-—————
inhdbil del calendario TARGET (Trans European
Automated Real-Time Gross Settlement Express
Transfer System) o) TARGET?2 (cuando dicho
calendario entre en vigor). ——————————————————————

Tanto los intereses que resulten a favor de
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los tenedores de los Bonos de cada una de las
Series, como, si fuera el caso, el importe de los
intereses devengados y no satisfechos, se
comunicardn a los mismos, en la forma descrita en
la Estipulacién 20 de la presente Escritura, y con
una antelacidén de al menos un (1) dia natural a
cada Fecha de Pago. ————————---""""------————

El abono de los intereses devengados de 1los
Bonos tendrd lugar en cada Fecha de Pago siempre
que el Fondo cuente con liquidez suficiente para
ello de acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos
o con el Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacidén, segun corresponda. ——————————————————

En caso de que en una Fecha de Pago, el Fondo
no pudiera hacer frente al pago total o parcial de
los intereses devengados por los Bonos de
cualquiera de las Series, de conformidad con el
Orden de Prelacidén de Pagos, las cantidades que
los titulares de los Bonos hubiesen dejado de

percibir, se acumulardan en la siguiente Fecha de
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Pago a los intereses de la propia Serie que, en su
caso, corresponda abonar en esa misma Fecha de
Pago, siendo pagados conforme al Orden de
Prelacién de Pagos vy aplicados por orden de
vencimiento en caso de que no fuera posible
nuevamente ser abonados en su totalidad por
insuficiencia de Fondos Disponibles. Todo ello sin
perjuicio del Aval del Estado que cubre las
insuficiencias en el pago de las obligaciones
econémicas exigibles al Fondo por intereses vy
principal de los Bonos de la Serie A2(G). ———————-—

Las cantidades no satisfechas de intereses
vencidos no devengaran intereses adicionales o de
demora y no se acumularadan al Saldo de Principal
Pendiente de los Bonos de la Serie
correspondiente. - - ————

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no
podrd aplazar el pago de intereses de los Bonos
con posterioridad al 16 de diciembre de 2041,
Fecha de Vencimiento Final, o si éste no fuera Dia
Hadbil, el siguiente Dia H&bil. ———————————————————

El servicio financiero de la emisidén de Bonos
se realizarda a través del Agente de Pagos, para 1lo

cual la Sociedad Gestora, en nombre y
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representacidén del Fondo, suscribird el Contrato
de Agencia de Pagos con BBVA, conforme a 1lo
establecido en la Estipulacidén 18.5 de la presente

Escritura. ———————---—--——————

12.8 Precio de emisién.-
Los Bonos se emiten al 100 por ciento de su
valor nominal. El precio de emisidén de cada Bono
de cada una de las Series Al, A2(G), B y C es de
cien mil (100.000,00) euros por Bono, libre de
impuestos y gastos de suscripcidén para el
suscriptor por parte del Fondo. —————————————————
Los gastos e impuestos inherentes a la
emisién de los Bonos serdn por cuenta del Fondo.---
12.9 Amortizacidén de los Bonos.—-—————————————
12.9.1 Precio de reembolso de los Bonos.————-
El precio de reembolso para los Bonos de las
Series serd cien mil (100.000) euros por Bono,
equivalente al 100 por ciento de su valor nominal,
pagadero conforme a lo establecido a

continuacién.-————---------—
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Todos y cada uno de los Bonos de una misma
Serie serdan amortizados en igual cuantia mediante
la reduccidén del nominal de cada uno de ellos.———-

12.9.2 Caracteristicas especificas de 1la
amortizacidén de cada una de las Series de Bonos.--

12.9.2.1Amortizacidédn de los Bonos de la Serie

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie Al se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacién hasta completar su
importe nominal total, por el importe de 1los
Fondos Disponibles para Amortizacidén aplicado en
cada Fecha de Pago a la amortizacidédn de la Serie
Al conforme a las reglas de Distribucidén de los
Fondos Disponibles para Amortizacién que se
recogen en la Estipulacién 12.9.3.5 de 1la
presente Escritura, que sera distribuido a
prorrata entre los Bonos de la propia Serie Al
mediante la reduccidén del nominal de cada Bono de
la Serije Al. —————F——"—"—"—""""""""""""""""————————

La primera amortizacidén parcial de los Bonos
de la Serie Al tendrd lugar en la primera Fecha de

Pago, 16 de diciembre de 2008.————————————————
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La amortizacién final de los Bonos de la
Serie Al serd en la Fecha de Vencimiento Final (16
de diciembre de 2041 o, si este dia no fuera Dia
Hébil, el siguiente Dia Habil), sin perjuicio de
su posible amortizacidén total con anterioridad a
esa fecha por las amortizaciones parciales
previstas o porque la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, vy de
conformidad con lo previsto en la Estipulacidn
12.9.4 de 1la presente Escritura, proceda a la
Amortizacidn Anticipada de la Emisidén de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final. —-—-

12.9.2.2Amortizacidén de los Bonos de la Serie

A2 (G) .

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie A2 (G) se realizard mediante
amortizaciones parciales en cada una de las Fechas
de Pago desde que comience su amortizacidén hasta
completar su importe nominal total, por el importe

de los Fondos Disponibles para Amortizaciédn
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aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacidn
de la Serie A2(G) conforme a las reglas de
Distribucidén de los Fondos Disponibles para
Amortizacidédn que se recogen en la Estipulacidn
12.9.3.5 de la presente Escritura, que sera
distribuido a prorrata entre los Bonos de la
propia Serie A2(G) mediante la reduccidén del
nominal de cada Bono de la Serie A2(G). ——————————

La primera amortizacidén parcial de los Bonos
de la Serie A2(G) tendra lugar una vez hayan sido
amortizados en su totalidad los Bonos de la Serie
Al. No obstante, aunque no hubiera sido amortizada
la Serie Al en su totalidad, en caso de que
concurran las circunstancias de Amortizacidén a
Prorrata de la Clase A, se procedera a la
amortizacién de los Bonos de la Serie A2(G) a
prorrata con los Bonos de la Serie Al, todo ello
de conformidad con las reglas de Distribucidén de
los Fondos Disponibles para Amortizacién.--————————

La amortizacién final de los Bonos de la
Serie A2(G) serd en la Fecha de Vencimiento Final
(16 de diciembre de 2041 o, si este dia no fuera
Dia Habil, el siguiente Dia Habil), sin perjuicio

de su posible amortizacidén total con anterioridad
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a esa fecha por 1las amortizaciones parciales
previstas o porque la Sociedad Gestora, en
representacidén y por cuenta del Fondo, vy de
conformidad con 1lo previsto en la Estipulacién
12.9.4 de 1la presente Escritura, proceda a la
Amortizacidn Anticipada de la Emisidén de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final.--——-

12.9.2.3Amortizacidén de los Bonos de la Serie

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie B se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacidn hasta completar su
importe nominal total, por el importe de 1los
Fondos Disponibles para Amortizacidén aplicado en
cada Fecha de Pago a la amortizacidén de la Serie B
conforme a las reglas de Distribucidén de 1los
Fondos Disponibles para Amortizacidédn que se
recogen en la Estipulacién 12.9.3.5 de 1la

presente Escritura, que sera distribuido a
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prorrata entre los Bonos de la propia Serie B
mediante la reduccidédn del nominal de cada Bono de
la Serie B, — ===

La primera amortizacidén parcial de los Bonos
de la Serie B tendra lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonos de las Series Al y A2(G) en
su totalidad. No obstante, aungque no hubieran sido
amortizadas las Series Al y A2(G) en su totalidad,
los Fondos Disponibles para Amortizacidén se
aplicardn también a la amortizacidén de la Serie B
en la Fecha de Pago en la que se cumplieran para
la Serie B las Condiciones para la Amortizacidén a
Prorrata conforme a las reglas de Distribucidén de
los Fondos Disponibles para Amortizacidén, de modo
tal que la relacidén entre el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie B y el Saldo de Principal
Pendiente de la Emisidén de Bonos se mantenga en el
13,00%, o porcentaje superior mas prdéximo posible.

La amortizacién final de los Bonos de la
Serie B serd en la Fecha de Vencimiento Final (16
de diciembre de 2041 o, si este dia no fuera Dia
Hadbil, el siguiente Dia HA&abil), sin perjuicio de
su posible amortizacidén total con anterioridad a

esa fecha por las amortizaciones parciales
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previstas o porque la Sociedad Gestora, en
representacidén y por cuenta del Fondo, vy de
conformidad con 1lo previsto en la Estipulacidn
12.9.4 de 1la presente Escritura, proceda a la
Amortizacidn Anticipada de la Emisidén de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final. —-—-

12.9.2.4Amortizacidén de los Bonos de la Serie

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie C se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacidn hasta completar su
importe nominal total, por el importe de 1los
Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en
cada Fecha de Pago a la amortizacidén de la Serie C
conforme a las reglas de Distribucidén de 1los
Fondos Disponibles para Amortizacidédn que se
recogen en la Estipulacién 12.9.3.5 de 1la
presente Escritura, que sera distribuido a

prorrata entre los Bonos de la propia Serie C
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mediante la reduccidédn del nominal de cada Bono de
la Serie C. - =
La primera amortizacidén parcial de los Bonos
de la Serie C tendra lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonos de las Series Al, A2(G) y B
en su totalidad. No obstante, aunque no hubieran
sido amortizadas las Series Al, A2(G) y B en su
totalidad, los Fondos Disponibles para
Amortizacidn se aplicaran también a la
amortizacién de la Serie C en la Fecha de Pago en
la que se cumplieran para la Serie C las
Condiciones para la Amortizacién a Prorrata
conforme a las reglas de Distribucién de 1los
Fondos Disponibles para Amortizacidén, de modo tal
que la relacién entre el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie C y el Saldo de Principal
Pendiente de la Emisidén de Bonos se mantenga en el
7,00%, o porcentaje superior mads préximo posible.
La amortizacién final de los Bonos de la
Serie C serd en la Fecha de Vencimiento Final (16
de diciembre de 2041 o, si este dia no fuera Dia
Hadbil, el siguiente Dia HA&abil), sin perjuicio de
su posible amortizacidén total con anterioridad a

esa fecha por las amortizaciones parciales
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previstas o porque la Sociedad Gestora, en
representacidén y por cuenta del Fondo, vy de
conformidad con 1lo previsto en la Estipulacidn
12.9.4 de 1la presente Escritura, proceda a la
Amortizacidn Anticipada de la Emisidén de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final. —-———-

12.9.3Amortizacién parcial de 1los Bonos de

cada Serie.

Con independencia de la Fecha de Vencimiento
Final y sin perjuicio de la Amortizacidn
Anticipada de la Emisidén de Bonos en caso de
Liquidacidén Anticipada del Fondo, el Fondo, a
través de su Sociedad Gestora, procederd a
efectuar amortizaciones parciales de los Bonos de
cada Serie en cada Fecha de Pago que no sea la
Fecha de Vencimiento Final ni cuando tuviera lugar
la Ligquidacién Anticipada del Fondo con arreglo a
las condiciones concretas de amortizacidén para
cada una de las Series segun las Estipulaciones

12.9.2.1 a la 12.9.2.4 de la presente Escritura y
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a los términos que se describen a continuacidén en
este apartado comunes a las cuatro Series.—-—————-
12.9.3.1Fechas de Determinacién y Periodos de
Determinacién. —-—————————————
Las fechas de determinacidén (las “Fechas de
Determinacién”) serdan las fechas correspondientes
al cuarto (4°) Dia Habil anterior a cada una de
las Fechas de Pago, en las que la Sociedad Gestora
en nombre del Fondo vrealizard los cdlculos
necesarios para distribuir o retener los Fondos
Disponibles % los Fondos Disponibles para
Amortizacidén  que el Fondo dispondra en la
correspondiente Fecha de Pago de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos. La primera Fecha de
Determinacidén serd el 10 de diciembre de 2008. -—-
Los Periodos de Determinacién serdn 1los
periodos comprensivos de los dias efectivos
transcurridos entre cada dos Fechas de
Determinacidén consecutivas, excluyendo en cada
Periodo de Determinacidén la Fecha de Determinacidn
inicial e incluyendo la Fecha de Determinacidn
final. Excepcionalmente, - - —————————————————————
(1) el primer Periodo de Determinacidén tendra

una duracidén equivalente a los dias transcurridos
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entre el dia de constitucién del Fondo, incluido,
y la primera Fecha de Determinacidén, el 10 de
diciembre de 2008, incluida, vy —————————————————
(1i) el WGltimo Periodo de Determinacidn
tendrd una duracidén equivalente a los dias
transcurridos a) hasta la Fecha de Vencimiento
Final o la fecha en que finalice la Liquidacién
Anticipada del Fondo, conforme a lo previsto en la
Estipulacién 3.1 de la presente Escritura, en la
que se haya procedido a 1la liquidacidén de 1los
derechos de crédito de los Préstamos y de 1los
activos remanentes en el Fondo y a la distribucidn
de todos los Fondos Disponibles de Liquidacién
siguiendo el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacidén del Fondo, b) desde la Fecha de
Determinacién anterior a la Fecha de Pago
precedente a la fecha citada en a), excluyendo la
primera e incluyendo la ultima.-—-——————————————

12.9.3.2Saldo de Principal Pendiente de los

Bonos.
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El saldo de principal pendiente (el “Saldo de
Principal Pendiente”) de una Serie serd la suma
del principal pendiente de amortizar (saldo wvivo)

a una fecha de todos los Bonos que integran dicha

Por agregaciédn, el Saldo de Principal
Pendiente de la Clase A serd la suma del Saldo de
Principal Pendiente de las Series Al y A2(G) que
integran la Clase A. Asimismo, el $Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos sera la
suma del Saldo de Principal Pendiente de 1las
cuatro Series Al, A2(G), B y C que constituyen la
Emisién de Bonos. ———————————-——"——-———————————————

12.9.3.3Saldo Vivo de los Préstamos.———————-—

El saldo wvivo (el *“Saldo Vivo”) de un
Préstamo serda la suma del capital o principal
pendiente de wvencer y del capital o principal
vencido y no ingresado al Fondo del Préstamo
concreto a una fecha. ----—--———+——————-"—----————-

El saldo vivo de 1los préstamos (el *“Saldo
Vivo de los Préstamos”) a una fecha serd la suma
del Saldo Vivo de todos y <cada wuno de 1los

Préstamos a esa fecha. ---————------------"-"-—-
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Se consideraran préstamos morosos (los
“Préstamos Morosos*) los Préstamos que se
encuentren a una fecha en morosidad por un periodo
de mas de tres (3) meses de retraso en el pago de
débitos vencidos, excluidos los Préstamos Dudosos.
Se consideraran Préstamos no Morosos los Préstamos
que a una fecha no se encuentren considerados ni
como Préstamos Morosos ni como Préstamos Dudosos.-

Se consideraran préstamos dudosos (los
“Préstamos Dudosos”) los Préstamos que se
encuentren a una fecha en morosidad por un periodo
igual o mayor de doce (12) meses de retraso en el
pago de débitos vencidos o que se clasifiquen como
fallidos por la Sociedad Gestora porque presenten
dudas razonables sobre su reembolso total segun
las indicaciones o informaciones obtenidas del
Administrador. Se consideraran Préstamos no
Dudosos los Préstamos gque a una fecha no se

encuentren considerados como Préstamos Dudosos. —-—
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12.9.3.4Retencidén para Amortizacidén, Fondos
Disponibles para Amortizacidén y Déficit de
Amortizacién en cada Fecha de Pago.———————————

En cada Fecha de Pago, con cargo a los Fondos
Disponibles y en el séptimo (7°) lugar en el orden
de prelacidén, se procederd a la retencidén del
importe destinado en su conjunto a la amortizacidn
de los Bonos y sin distincidn entre las distintas
Series y al reembolso al Estado espafol de 1los
importes que, en su caso, hubiera satisfecho para
la amortizacidén del principal de la Serie A2(G)
(“Retencidén para Amortizacidén”) en una cantidad
igual a la diferencia positiva existente a la
Fecha de Determinacidén precedente a la Fecha de
Pago correspondiente entre (1) el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos,
incrementado en el importe pendiente de reembolsar
al Estado por las ejecuciones del Aval del Estado
espafol para la amortizacidén de la Serie A2(G), y
(ii) el Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos.——-—

En funcidén de la liquidez existente en cada
Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado

de los Fondos Disponibles a la Retencidén para
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Amortizacidn constituird los fondos disponibles
para amortizacidén (los “Fondos Disponibles para
Amortizacidén”) que se aplicaran de acuerdo con las
reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacidén que se establecen mads adelante
en la Estipulacidén 12.9.3.6 de la presente
Escritura.- -
Adicionalmente y no integradas en los Fondos
Disponibles para Amortizacidén, el Fondo dispondra
de la cantidad dispuesta por la ejecucidén del Aval
del Estado que le fuere abonada desde la Fecha de
Pago precedente hasta la Fecha de Pago
correspondiente, destinada Unicamente a la
amortizacién del principal de los Bonos de la
Serie A2(G) .=
E1l déficit de amortizacidén (el “Déficit de
Amortizacidén”) en una Fecha de Pago sera la
diferencia positiva, si existiera, entre (i) el

importe a que asciende la Retencidén para
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Amortizacidén, vy (ii) y el importe efectivamente
aplicado a los Fondos Disponibles para
Amortizacidén.-—————-—-—--—--"-""""""~- ———————————————

12.9.3.5 Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacién. ——————————————————

Los Fondos Disponibles para Amortizacidn se
aplicardn en cada Fecha de Pago a la amortizacidn
de cada una de las Series de conformidad con las
siguientes reglas (“Distribucidén de los Fondos
Disponibles para Amortizacién”):i-———————————————-——-

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacidn
se aplicarédn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacidén de la Clase A (Series Al y A2(G)) vy
al reembolso de los importes debidos al Estado por
ejecuciones del Aval del Estado espafiol para la
amortizacidédn de la Serie A2(G) hasta su total
amortizacidén y reembolso, conforme a lo dispuesto
en la regla 2 siguiente, en segundo lugar a la
amortizacién de la Serie B hasta su total
amortizacidén y en tercer lugar a la amortizacidn
de la Serie C hasta su total amortizacidén, sin
perjuicio de lo dispuesto en la regla 3 siguiente

para la amortizacidén a prorrata de las diferentes
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2. Los importes de los Fondos Disponibles
para Amortizacidén aplicados a la amortizacidén de
la Clase A (Series Al y A2(G)) y al reembolso de
los importes debidos al Estado espanol por
ejecuciones del Aval para la amortizacidén de 1la
Serie A2(G), tanto en wvirtud de la regla 1
anterior como en virtud de la regla 3 siguiente,
se aplicaran de la forma siguiente: -————————————-

2.1Aplicacién ordinaria en el siguiente orden:

1° Amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie Al . ———————————

2°.Amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie A2(G) y reembolso al Estado espanol de
los 1importes que hubiere satisfecho al Fondo por
la disposicidén del Aval del Estado para el
reembolso del principal de los Bonos de la Serie
A2(G), una vez hubieran sido totalmente

amortizados los Bonos de la Serijie Al. ————————————
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El importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén aplicado en una Fecha de Pago a ambos
conceptos (amortizacidén del principal de los Bonos
de la Serie A2(G) y reembolso al Estado espafiol de
los importes debidos por ejecuciones del Aval del
Estado para la amortizacién de la Serie A2(G)) se
aplicardn de la siguiente forma: —-————————————————

(1)En caso de que se produzca un Déficit de
Amortizacidédn en la Fecha de Pago correspondiente,
en primer lugar a la amortizacidén de la Serie
A2 (G) y en segundo lugar, por el importe remanente
si existiera, al reembolso al Estado espafnol de
los importes debidos por ejecuciones del Aval del
Estado para la amortizacién de la Serie A2(G).———-—

(ii) En caso contrario, en primer lugar al
reembolso al Estado de los importes debidos por
ejecuciones del Aval del Estado espafiol para la
amortizacidén de la Serie A2(G) y en segundo lugar,
por el importe remanente si existiera, a la
amortizacidén de la Serie A2(G). ——————————————————

2.2Aplicacidén excepcional a prorrata de la
Clase A (“Amortizacidén a Prorrata de la Clase A"”):

Se interrumpird el orden de aplicacidén del
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apartado 2.1 anterior en caso de que en la Fecha
de Determinacidén precedente a la Fecha de Pago
correspondiente el Saldo Vivo de los Préstamos
Morosos fuera superior al 3,00% del Saldo Vivo de
los Préstamos no Dudosos. ————————————————————————

En este supuesto, en la Fecha de Pago
correspondiente el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacidén aplicado a 1la
amortizacidén de la Clase A (Series Al y A2(G)) vy
al reembolso al Estado espahol por ejecuciones del
Aval del Estado para la amortizacidédn de la Serie
A2 (G) se distribuird entre los conceptos citados
en el apartado 2.1 anterior de la forma siguiente:

(a) Se asignard a prorrata directamente
proporcional (i) al Saldo de Principal Pendiente
de 1la Serie Al, y (ii) al Saldo de Principal
Pendiente de la Serie A2(G), incrementado en el
saldo de los importes debidos al Estado por

ejecuciones del Aval del Estado para la
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amortizacidén de la Serie A2(G). —-—————————————————
(b) Los importes asignados a los Bonos de la
Serie Al, conforme al apartado (a) anterior, serdan

aplicados a la amortizacidén de los Bonos de 1la

(c) El1 importe asignado a los Bonos de la
Serie A2(G) y a los importes debidos por
ejecuciones del Aval del Estado para la
amortizacién de la Serie A2(G), conforme al
apartado (a) anterior, serd aplicado a la
amortizacidén de los Bonos de la Serie A2(G) y al
reembolso al Estado espafiol de los <citados
importes debidos de acuerdo a lo establecido en el
orden 2° del apartado 2.1 anterior.-—————————————-

3. No serd excepcidédn que, aungque no hubiera

sido amortizada la Clase A (Series Al y A2(G)) en
su totalidad, los Fondos Disponibles para
Amortizacidn se aplicaréan también a la

amortizacidén de la Serie B y, en su caso, de la
Serie C en las Fechas de Pago en las dque se
cumplan todas las circunstancias siguientes
respecto de la amortizacién de la Serie B y de la

Serie C (“Condiciones para la Amortizacidén a
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Prorrata”):-------————-—--—------r

a)Para proceder a la amortizacidén de la Serie
B, que en la Fecha de Determinacidén precedente a
la Fecha de Pago correspondiente:——————————————————

i) el Saldo de Principal Pendiente de 1la
Serie B sea igual o mayor al 13,00% del Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos, y—-——-

ii) el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos no
exceda del 1,25% del Saldo Vivo de los Préstamos
no Dudosos.-—————-—--—--—-———————————————

b) Para proceder a la amortizacidén de 1la
Serie C, que en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente:———-

i) el Saldo de Principal Pendiente de 1la
Serie C sea igual o mayor al 7,00% del Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos, y—-—-————-

ii)el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos no
exceda del 1,00% del Saldo Vivo de los Préstamos

no Dudosos.-————————————————————— - ———————————
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c) Adicionalmente, para proceder a la
amortizacidén de la Serie B y, en su caso, de la
SerieC: —————-—"-"""""""""""""""""""

i)gque no fuera de aplicacién la Amortizacidn
a Prorrata de la Clase A, -——————————-——————————

ii) que el importe del Fondo de Reserva
Requerido vaya a ser dotado en su totalidad en la
Fecha de Pago correspondiente, y—-—————————————————

iii) que en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el
importe del Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos
sea igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo
inicial a la constitucidén del Fondo.-———-———-—-——-—-

En caso de ser de aplicacién en una Fecha de
Pago la amortizacién de la Serie B y, en su caso,
de la Serie C, por cumplirse, respectivamente, las
Condiciones para la Amortizacidén a Prorrata de la
Serie B y de la Serie C, los Fondos Disponibles
para Amortizacidén se aplicaran también a la
amortizacidén de la Serie B y, en su caso, a la
amortizacidén de la Serie C, de modo tal que el
Saldo de Principal Pendiente de la Serie B vy, en

su caso, el Saldo de Principal Pendiente de la
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Serie C con relacién al Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos se mantengan,
respectivamente, en el 13,00% y en el 7,00%, o
porcentajes superiores a éstos lo mas préximos
posibles. -————+7"1—"1—"1—1-—"1-—1-—"1-+—1-—"1-—"—"—"—-—""""""""""""""""-"-"————

12.9.4 Amortizacién Anticipada de la Emisidn

de Bonos.

Con independencia de la obligacidén del Fondo,
a través de su Sociedad Gestora, de proceder a la
amortizacidén definitiva de los Bonos en la Fecha
de Vencimiento Final o de las amortizaciones de
cada Serie con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento Final, la Sociedad Gestora, previa
comunicacién a la CNMV estara facultada para
proceder, en su caso, a la Liquidacidén Anticipada
del Fondo y con ello a la Amortizacidén Anticipada
de la totalidad de FEmisidén de Bonos, de
conformidad con los Supuestos de Ligquidacidn

Anticipada y con los requisitos que se detallan en
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la estipulacidén 3.1 de la presente Escritura, vy
con sujecidén al Orden de Prelacidédn de Pagos de

Liquidacidén. ———————-—————--————

12.9.5Fecha de Vencimiento Final.

La Fecha de Vencimiento Final %
consecuentemente, la amortizacidén definitiva de
los Bonos es el 16 de diciembre de 2041 o, si éste
no fuera Dia H&bil, el siguiente Dia Habil, sin
perjuicio de que la Sociedad Gestora, en
representacidn y por cuenta del Fondo, vy de
conformidad con lo previsto en las Estipulaciones
12.9.2 a 12.9.4 de la presente Escritura, proceda
a amortizar algunas o todas las Series de 1la
Emisidén de Bonos con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento Final. La amortizacidén definitiva de
los Bonos en la Fecha de Vencimiento Final se
efectuard con sujecidén al Orden de Prelacidn de
Pagos de Liquidacién.---—-———————-"—-—-—-"—-"-"—"-"---—-————

12.9.6Mencién simple al numero de orden que
en la prelacién de pagos del Fondo ocupan los
pagos de reembolso de principal de los Bonos de
cada una de las Series.———————————————————————————

El importe de la Retencidén para Amortizacidn
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destinado a la amortizacién de los Bonos en su
conjunto y sin distincidén entre Series, ocupa el
séptimo (7°) lugar de la aplicacién de Fondos
Disponibles del Orden de Prelacién de Pagos
establecido en la Estipulacidén 21.1.2.1 de 1la
presente Escritura.--————-—----—--—----rm————

La amortizacidén del principal de los Bonos se
realizara de conformidad «con las reglas de
Distribucidén de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén gque se recogen en la Estipulacidn
12.9.3.1.6 de la presente Escritura.—-———————————-

La amortizacidén del principal de los Bonos de
las Series Al y A2(G) ocupa el sexto (6°) lugar de
la aplicacién de los Fondos Disponibles de
Ligquidacién del Orden de Prelacidén de Pagos de
Ligquidacién establecido en la Estipulacidén 21.3 de
la presente Escritura.-———————----------—-————————

La amortizacidén del principal de los Bonos de

la Serie B ocupa el octavo (8°) lugar de la
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aplicacién de los Fondos Disponibles de
Liquidacién del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién establecido en la Estipulacidén 21.1.3
de la presente Escritura.-—-—————————————-———————

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie C ocupa el décimo (10°) lugar de la
aplicacién de los Fondos Disponibles de
Liquidacién del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién establecido en la Estipulacién 21.1.3
de la presente Escritura.-—-—————————————-———————

12.10 Publicidad de la amortizacidén y pago de
intereses; servicio financiero de la emisién.-————-—

El servicio financiero de la Emisidén de Bonos
se atenderd a través de BBVA, en calidad de Agente
de Pagos. El pago de intereses y amortizaciones se
comunicard a los titulares de los Bonos en los
supuestos y con los dias de antelacidén previstos
para cada caso en la Estipulacién 20 de esta
Escritura. El abono de intereses y de las
amortizaciones serd realizado a los titulares de
los Bonos por las entidades participantes en
Iberclear correspondientes y, a éstas, a su vez,

les serd realizado por Iberclear como entidad

-182-



encargada del registro contable.—————————————————
12.11 Obligaciones y plazos previstos para 1la
puesta a disposicién del publico y remisidén a la

CNMV de informacién peridédica de la situacién

econdémico-financiera del Fondo.
La Sociedad Gestora, en su labor de gestidén y
administracidén del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o en
los ©plazos que se determinan, la informaciédn
descrita en la Estipulacién 20 de la presente
Escritura y de cuanta informacidén adicional le sea
razonablemente requerida.-—-——-———-—---""""""-----—————
12.12 Legislacién nacional bajo la cual se
crean los valores e indicacién de 1los érganos
jurisdiccionales competentes en caso de litigio.---
La constitucién del Fondo y la Emisidén de
Bonos se encuentran sujetas a la Ley espahola y en
concreto se realiza al amparo de la Orden de 10 de

enero de 2007 y de acuerdo con el régimen legal
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previsto por (i) el Real Decreto 926/1998 vy
disposiciones que lo desarrollen, (ii) la Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,
(1iii) la Ley del Mercado de Valores y su normativa
de desarrollo aplicable, (iv) el Reglamento (CE)
n® 809/2004 de la Comisidén de 29 de abril de 2004,
(v) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre,
por el que se desarrolla parcialmente 1la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
en materia de admisidén a negociacidén de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas
publicas de venta o suscripcidén y del folleto
exigible a tales efectos, y (vi) las deméas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor
que resulten de aplicacidén en cada momento.—-————-—
La presente Escritura, la emisidén de Bonos y
los contratos de operaciones para la cobertura de
riesgos financieros y la prestacidén de servicios
por cuenta del Fondo estaran sujetas a la Ley
espafiola y se regirdn e interpretardn de acuerdo
con las Leyes espanolas.——————""""""""""——————

Los titulares de los Bonos y los restantes
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acreedores del Fondo no dispondran de accidn
alguna contra los Deudores de los Préstamos que
hayan incumplido sus obligaciones de pago o contra
la Entidad Cedente, siendo la Sociedad Gestora,
como representante del Fondo, quien ostentara
dicha accibn.-—————H—H—H—H—H——7"--——-"-"-—-——--"—"—""-"—-—————

Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondran de accidn
alguna frente al Fondo ni frente a la Sociedad
Gestora, en caso de impago de cantidades adeudadas
por el Fondo gue sea consecuencia de la existencia
de morosidad o de amortizacidén anticipada de 1los
Préstamos, del incumplimiento de 1la Entidad
Cedente de sus obligaciones o de las contrapartes
de las operaciones contratadas en nombre y por
cuenta del Fondo, o por insuficiencia de 1las
operaciones financieras de proteccidén para atender

el servicio financiero de los Bonos de cada
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Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondrdn de méds acciones
contra la Sociedad Gestora que las derivadas de
los incumplimientos de sus funciones o)
inobservancia de los dispuesto en el Folleto y en
la presente Escritura. Dichas acciones deberan
resolverse en el juicio declarativo ordinario que
corresponda segun la cuantia de la reclamacidén.-—-—-

12.13 Aval del Estado espafiol a los Bonos de
la Serie A2(G) .———————"—"—"""—"—"""——— e ——

El Ministerio de Economia 'y Hacienda,
mediante Orden del Ministro, ha otorgado un aval
al Fondo antes de su constitucidén en virtud del
cual el Estado espafol garantizard con renuncia al
beneficio de excusidén establecido en el articulo
1830 del Cdédigo Civil, el pago de las obligaciones
econdmicas exigibles al Fondo, derivadas de 1los
Bonos de la Serie A2(G) gque se emiten por un
importe nominal de cuatrocientos sesenta y un
millones setecientos mil (461.700.000,00) euros.——

12.13.1 Caracteristicas generales del Aval
del Estado. ————————"——"——"—"--—"——————————— — ————

° El Aval del Estado se extenderd
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exclusivamente al principal y a los 1intereses
correspondientes a los Bonos de la Serie A2(G) .-—-

o El Aval del Estado permanecerd en
vigor y con ©plenos efectos hasta el total
cumplimiento de las obligaciones econdémicas
derivadas de los Bonos pertenecientes a la Serie
A2 (G). En todo caso, el Aval del Estado vencerd el
16 de diciembre de 2041, o si dicha fecha no fuere
un Dia Habil, el primer Dia hébil inmediatamente
siguiente. """

° La efectividad del Aval del Estado
gqueda condicionada a (i) 1la confirmacién como
finales por la Agencia de Calificacidn, antes del
inicio del Periodo de Suscripcidn, de las
calificaciones asignadas con cardcter provisional
a cada una de las Series de Bonos, (ii) que no se
produzca la resolucidén del Contrato de Direccidn ,
Aseguramiento, Colocacién vy Suscripcién de 1la

Emisién de Bonos, (iii) que se pague a la
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Direccidn General del Tesoro y Politica Financiera
la comisidén prevista en la Orden del Ministro vy
(iv) la remisidén de la documentacidén mencionada en
el parrafo siguiente.-———————————————————————————
L La Sociedad Gestora deberd remitir

a la Direccién General del Tesoro y Politica

Financiera: (i) un ejemplar del Folleto registrado
en la CNMV, (1ii) una copia autorizada de 1la
presente Escritura, (1ii) wuna certificacidédn de

BBVA manifestando que los Préstamos reuUnen las
condiciones del Convenio Marco de colaboracidn
anexo a la Orden de 10 de enero de 2007, y que son
préstamos otorgados a empresas (personas
juridicas) pequefias y medianas (PYMES, de acuerdo
con la definicién de la Comisidédn Europea -
Recomendacidn de 6 de mayo de 2003-) no
financieras domiciliadas en Espana, (iv) una copia
de la ~carta de la Agencia de Calificacién
reconocida por la CNMV por la que comunique la
calificacidén otorgada a cada una de las Series de
Bonos, (v) una comunicacién indicando el cdédigo de
identificacién fiscal asignado al Fondo, y (vi)

una copia autorizada del acta notarial del
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desembolso de la suscripcidédn de los Bonos otorgada
por la Sociedad Gestora.-———————————————"——————————

o La prestacidén y el otorgamiento del
presente Aval del Estado devengaradan una comisidn
Unica de un milldén trescientos ochenta y cinco mil
cien (1.385.100,00) euros, correspondiente al
resultado de aplicar el 0,30% al valor nominal de
los valores de renta fija avalados, segun 1lo
previsto en el apartado 3 del articulo 3 de 1la
Orden de 10 de enero de 2007. La comisidn se
liguidaréd por la Direccidén General del Tesoro y
Politica Financiera una vez constituido el Fondo,
y deberd satisfacerse en el plazo de 15 dias
contados a partir del siguiente al de 1la
notificacién de su ligquidacidén a la Sociedad
Gestora, quedando condicionada la efectividad del
Aval a su pago.—————————————————————————————— — — — ——

° La Sociedad Gestora debera
comunicar a la Direccidn General del Tesoro Yy

Politica Financiera en cada Fecha de Pago de 1los
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Bonos de la Serie A2(G), el saldo vivo de la Serie
A2(G) y al final del ejercicio, ademds del citado
saldo vivo, una estimacién de la carga financiera
de la Serie A2(G) para el ejercicio siguiente.
Asimismo, deberda remitir después de cada Fecha de
Pago la informacidén prevista en la Resolucidn de
23 de junio de 2005, en las condiciones y con el
contenido previsto en la misma.-—————————————————

12.13.2 Ejecucidén del Aval del Estado.—-—————-

i) El1 Aval del Estado podrd ser objeto de
ejecucidédn parcial, sin limite en cuanto al numero
de ejecuciones. ——————————————————

El Aval del Estado se ejecutara en 1los
siguientes supuestos por los importes que se
determinan en cada uno de ellos: —————————————————

1. En cualquier Fecha de Pago o en la Fecha
de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la
Liquidacién Anticipada del Fondo, en la que los
Fondos Disponibles o los Fondos Disponibles de
Liquidacién, segun corresponda, no fueran
suficientes para abonar los intereses exigibles de
la Serie A2(G) avalada, una vez realizados los
pagos con orden de prelacién anterior conforme a

la aplicacidén del Orden de Prelacidédn de Pagos o
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del Orden de Prelacidén de Pagos de Liguidacidén.-—-
En este supuesto, la ejecucidén del Aval del
Estado se efectuard en un importe igual a la
diferencia entre el importe de los intereses
exigibles de 1los Bonos de la Serie A2(G) y el
importe aplicado a su pago, segun corresponda, de
los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago
correspondiente o de 1los Fondos Disponibles de
Liquidacién. - ------------------"-"-"" - - - -~ -~ ———(—(—(———
Las cantidades que reciba el Fondo por la
ejecucidén del Aval del Estado para atender el pago
de los intereses exigibles de 1la Serie A2(G)
avalada, se destinaran al pago de dichos
intereses, segun corresponda, en la siguiente
Fecha de Pago o en la Fecha de Vencimiento Final o
cuando tuviera lugar la Liquidacidén Anticipada del
Fondo inmediatamente a su percepcidédn y en todo

caso antes de que tuviera lugar la extincidén del

2. En cualquier Fecha de Pago que no sea la
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Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar
la Liguidacién Anticipada del Fondo, en la que los
Fondos Disponibles para Amortizacidén no fueran
suficientes para proceder a la amortizacién de la
Serie A2 (G) avalada en el importe que
correspondiera conforme a las reglas de
Distribucidén de los Fondos Disponibles para
Amortizacidn por producirse un Déficit de
Amortizacién., - ————————-——-"-"—-"""""""""""“"“"“""-"""—"—"———
En este supuesto, la ejecucién del Aval del
Estado se efectuard en un importe igual a la
diferencia entre el 1importe que correspondiera
amortizar del principal de los Bonos de la Serie
A2 (G) de no producirse el Déficit de Amortizacidn
y el 1importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén efectivamente aplicado a su
amortizacidén en la Fecha de Pago correspondiente.
Las cantidades dgque reciba el Fondo por la
ejecucidén del Aval del Estado para atender el pago
del importe que correspondiera amortizar de los
Bonos de la Serie A2(G) avalada, se destinaran al
pago de dicha amortizacidédn Fondo en la siguiente
Fecha de Pago. - -----------------—-—--—-—---+--——————

3. En la Fecha de Vencimiento Final o cuando
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tuviera lugar la Liquidacién Anticipada del Fondo,
en la que los Fondos Disponibles de Ligquidacidén no
fueran suficientes para proceder a la amortizacidn
de la Serie A2(G) avalada en su totalidad.-——————-
En este supuesto, la ejecucidén del Aval del
Estado se efectuard en un importe igual a la
diferencia entre el Saldo de Principal Pendiente
de la Serie A2(G) vy el importe efectivamente
aplicado de los Fondos Disponibles de Liquidacidn
a su amortizacién. -—————---—--"-""-"-""""""""""""-"---——
Las cantidades que reciba el Fondo por la
ejecucidén del Aval del Estado para atender el pago
del importe dgque correspondiera amortizar de 1los
Bonos de la Serie A2(G) avalada, se destinarédn al
pago de dicha amortizacidén inmediatamente a su
percepcidn y en todo caso antes de que tuviera
lugar la extincidén del Fondo.——————————————--—--—-————
ii) Cada ejecucién del Aval del Estado se
llevard a cabo mediante requerimiento escrito de

la Sociedad Gestora a 1la Direccidén General del
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Tesoro y Politica Financiera, en el gque declare la
concurrencia de las situaciones descritas de
insuficiencia de Fondos Disponibles o de Fondos
Disponibles para Amortizacidn o) de Fondos
Disponibles de Liquidacidén conforme a lo previsto
en el punto anterior, indicando los 1importes
reclamados, en su caso, por cada uno de tales
conceptos. —-——————————————————————————————————————

iii) El desembolso de las cantidades
requeridas en virtud de cada ejecucién del Aval
del Estado, sera realizado, previa comprobacidn
por la Direccidén General del Tesoro y Politica
Financiera, en el plazo maximo de noventa (90)
dias, contados a partir de la fecha de recepcidn
del requerimiento escrito de la Sociedad Gestora,
mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria. ————-

En virtud de este plazo de abono al Fondo de
las cantidades requeridas en cada ejecucidén del
Aval del Estado para atender los intereses
exigibles y/o el reembolso del principal de 1la
Serie A2(G) de acuerdo con lo previsto en el
numero i) del presente apartado, el pago a los
titulares de los Bonos de la Serie A2(G) de dichas

cantidades podra no producirse en la Fecha de Pago
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correspondiente, siéndoles abonadas en todo caso
en las fechas previstas en el numero 1) anterior
del presente apartado una vez le fueren abonadas
al Fondo por la Direccidén General del Tesoro y
Politica Financiera. - ————---"—"—""""""-————
iv) las cantidades abonadas por el Estado en
virtud del Aval del Estado constituirdn wuna
obligacidén del Fondo a favor del Estado espanol.
El reintegro de los importes dispuestos con cargo
al Aval del Estado, tanto si hubieren sido
dispuestos para el pago de intereses como para el
reembolso del principal de los Bonos de la Serie
A2 (G) avalada, se realizard en cada una de las
siguientes Fechas de Pago, hasta su reembolso
total, y se hard con cargo, respectivamente, a los
Fondos Disponibles y a los Fondos Disponibles para
Amortizacidn, o con cargo a los Fondos Disponibles
de Liquidacidén, ocupando los lugares en el orden
de prelacidn establecidos, respectivamente, en el

Orden de Prelacidén de Pagos o al Orden de
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Prelacidn de Pagos de Liquidacién, segun
corresponda. ——————— ——————————————

En caso de que, conforme a las reglas
anteriores, en una Fecha de Pago, el Fondo, ademdas
de reintegrar el importe dispuesto con cargo al
Aval del Estado, requiera la disposicién de un
nuevo importe para el pago de intereses o para el
reembolso del principal de los Bonos de la Serie
A2 (G) avalada, la Sociedad Gestora calcularda vy
aplicard el importe neto que, segun el caso, deba
solicitar o reintegrar al Estado espahol.-———————-

13. SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS

BONOS . -

13.1 Colectivo de potenciales inversores a
los que se ofrecen los Bonos.————————————————————

La colocacién de la Serie A2(G) se dirige a
inversores cualificados. Los Bonos de las Series
Al, B y C seran integramente suscritos por BBVA.-—-

La intencién de suscribir integramente los
Bonos de 1las Series Al, B y C por parte de la
Entidad Cedente no supone limitacidén alguna para
su eventual enajenacién posterior. Si tras la
suscripcién de los Bonos por BBVA 1los mismos

fueran vendidos y adquiridos en el Mercado AIAF
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por cualquier tercero, BBVA podréd voluntariamente
volver a adquirir los mismos, incluso los Bonos de
la Serie A2(G). BBVA se compromete en virtud de la
presente Escritura y en el Folleto a que dicha
adquisicién posterior se realizaria, en caso de
llevarse a efecto, por el valor de mercado de 1los
mismos y tras haberse sometido dicha adgquisicidén a
su proceso habitual de revisidn y aprobacidén de
crédito, en el que se habra justificado
expresamente que la compra no estd diseflada para
proporcionar apoyo implicito a la presente
titulizacibn.---------------------—-—"~—~—————————————

13.2Fecha o periodo de suscripcién o

adquisicién de la Emisidén de Bonos.

El periodo de suscripcidn de los Bonos de 1la
Serie A2(G) (el *“Periodo de Suscripcidn”) se
iniciard a las 13:00 horas (hora CET) del dia 22
de Jjulio de 2008 y finalizarda a las 14:00 horas
(hora CET) del mismo dia. La Entidad Suscriptora

suscribird los Bonos de las Series Al, B y C el
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dia 23 de julio de 2008.-———----———————---m————
13.3 Forma y fechas de hacer efectivo el

desembolso de 1la suscripcién de 1la Emisién de

Los inversores a quienes sean adjudicados
RBonos de la Serie A2 (G) deberadan abonar a la
Entidad Aseguradora y Colocadora el 24 de julio de
2008 (la “Fecha de Desembolso”), antes de las
14:00 horas (hora CET), valor ese mismo dia, el
precio de que corresponda por cada Bono adjudicado
en suscripcidén. La Entidad Suscriptora de 1los
Bonos de las Series Al, B y C deberd abonar al
Fondo en Fecha de Desembolso, antes de las 14:00
horas (hora CET), valor ese mismo dia, el precio
de emisidn que corresponda por los Bonos
suscritos.————————————————

13.4 Aseguramiento de la colocacién de los

Bonos de la Serie A2(G) y suscripcién de los Bonos

de las Series Al, B y C.

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre y
representacién del Fondo, <con BBVA, recoge la

informacidn mas sustancial y relevante del
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contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacidén que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.-

1. Aseguramiento y colocacién de los Bonos de

la Serie A2(G).
El aseguramiento de la <colocacién y la
colocacidén de 1los Bonos de la Serie A2(G) se
llevard a cabo por BBVA como Entidad Aseguradora y
Colocadora, conforme al contrato de direccidn,
aseguramiento, colocacidn y suscripcidn (el
“Contrato de Direccidn, Aseguramiento, Colocacidn
y Suscripcién”) que es celebrado por la Sociedad
Gestora en nombre y en representacidén del Fondo.-—-
El compromiso de aseguramiento de la Entidad
Aseguradora y Colocadora de los Bonos de la Serie
A2 (G) se hace constar en el Contrato de Direcciédn,
Aseguramiento, Colocacidén y Suscripcidén.-—————————-
La Entidad Aseguradora y Colocadora de la
Serie A2(G) percibird con cargo al Fondo una

comisién de aseguramiento y de colocacidén, sobre
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el importe nominal de los Bonos de la Serie A2(G).

2.Suscripcidén de los Bonos de las Series Al,

By C.
La suscripcién de la totalidad de los Bonos
de las Series Al, B y C se 1llevara a cabo
exclusivamente por BBVA (la “Entidad Suscriptora”)
conforme al Contrato de Direccidén, Aseguramiento,
Colocacién y Suscripcién de la Emisidén de Bonos
que es celebrado por la Sociedad Gestora en nombre
y en representacién del Fondo.-————-—------"-----————
BBVA no percibira comisidén alguna por la
suscripcién de los Bonos de las Series Al, B y C.
BBVA intervendrd en la Emisién de Bonos como
Entidad Directora y no percibird remuneracidn por
la direccidén de la Emisidén de Bonos.-—————————————-
E1l Contrato de Direcciédn, Aseguramiento,
Colocacién y Suscripcién de la Emisidén de Bonos
quedard resuelto de pleno derecho en el caso de
que la Agencia de Calificacidédn no confirmara antes
del inicio del Periodo de Suscripcidn, como
finales, las calificaciones asignadas con cardacter
provisional a cada una de las Series.—-————————————
Se reproduce como ANEXO 9 a 1la presente

Escritura fotocopia de la declaracién de 1la
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Entidad Directora firmada  por personas con
representacidn suficiente, que realizan de
conformidad con lo previsto en el articulo 35.1
del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por
el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia
de admisidén a negociacidn de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas publicas de
venta o suscripcidn y del folleto exigible a tales
efectos en las que se recogen las funciones que
realizan cada una de las Entidades Directoras. ———

14. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS

BONOS (RATING) .—= —————— e

14.1 Entidades calificadoras.
Con fecha 15 de Jjulio de 2008, Standard &
Poor ‘s Espafia, S.A. (“S&P o la *“Agencia de
Calificacidén”) ha asignado 1las calificaciones
provisionales a cada una de las Series de Bonos
que a continuacidén se detallan, y esperan asignar

las mismas calificaciones finales antes del inicio
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del Periodo de Suscripcidén. - ——————————--—--————————

Los Bonos de la Serie A2(G) cuentan con una
calificacidén provisional asignada de AAA por S&P
previa a la garantia del Estado espafiol sobre

dicha Serie A2(G) .————————————————————————————————

Serie de Calificacién de
Bonos S&P
Serie Al AAA
Serie AAA
A2 (G)
Serie B A
Serie C BBB

En el ANEXO 10 de esta Escritura, se recoge
la carta de comunicacién de las calificaciones

provisionales asignadas por parte de la Agencia de

Calificacién.-————-—-=————————————————————————————
Si antes del inicio del Periodo de
Suscripciédn, la Agencia de Calificacidn no

confirmara como finales <cualesquiera de las
calificaciones provisionales asignadas, esta
circunstancia se comunicaria inmediatamente a la
CNMV y se haria publica en la forma prevista en la
Estipulacidén 20 de la presente Escritura.
Asimismo, esta circunstancia daria lugar a la
resolucién de la constitucidén del Fondo, de 1la
Emisién de los Bonos y de la cesidén de 1los

derechos de crédito de los Préstamos conforme a lo
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previsto en la Estipulacidén 3.2 (v) de la presente
Escritura. ————--------———

14.2 Consideraciones sobre las

calificaciones.

Las calificaciones asignadas a cada una de
las Series de Bonos por S&P constituyen una
opinidén acerca de la capacidad del Fondo para el
pago puntual de los intereses y el pago del
principal durante la vida de la operacidén y, en

cualquier caso, antes de la Fecha de Vencimiento

Las calificaciones de la Agencia de
Calificacidén no constituyen una evaluacidén de la
probabilidad de que los deudores realicen
reembolsos anticipados de capital, ni de en qué
medida dichos reembolsos anticipados difieren de
lo previsto originalmente. Las calificaciones no
suponen, en modo alguno, una calificacién del
nivel de rendimiento actuarial. ——————————-———-

Las calificaciones asignadas, asi como toda
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revisién o suspensién de las mismas: —-————————————

(i) son formuladas por la Agencia de
Calificacién sobre la base de numerosas
informaciones que recibe, vy de 1las cuales no
garantiza ni su exactitud, ni gque sean completas,
de forma que la Agencia de Calificacidén no podra
en forma alguna ser considerada responsable de las
mismas; y,-—————————————————— - - ——————————

(1ii) no constituyen y, por tanto, no podrian
en modo alguno interpretarse como una invitaciédn,
recomendacién o) incitacién dirigida a los
inversores para dque procedan a llevar a cabo
cualguier tipo de operacidédn sobre los Bonos y, en
particular, a adquirir, conservar, gravar o vender
dichos Bonos.—-—————==-="-"""—"-————————

Para realizar el proceso de calificacidén vy
seguimiento, la Agencia de Calificacidén confia en
la exactitud y lo completo de la informacidén gue
le proporcionan BBVA, la Sociedad Gestora,
Deloitte como auditores de determinadas
caracteristicas y atributos de una muestra de los
préstamos seleccionados y GARRIGUES como asesores
legales independientes.-——————-—-----------r————

Las calificaciones tienen en cuenta la
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estructura de la Emisién de los Bonos, los
aspectos legales de la misma y del Fondo que los
emite, las caracteristicas de los ©préstamos
seleccionados para su cesién al Fondo vy la
regularidad y continuidad de flujos de la
operacién. --------------—--————"""""——"———"——~—————————
Las calificaciones finales asignadas pueden
ser revisadas, suspendidas o retiradas en
cualquier momento por la Agencia de Calificaciédn,
en funcidén de cualquier informacidén que llegue a
sSu conocimiento. Dichas situaciones, gque no
constituirdn supuestos de liquidacidédn anticipada
del Fondo, serédn puestas en inmediato conocimiento
tanto de la CNMV como de los titulares de 1los
Bonos, de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 20 de la presente Escritura.--—-———————-
15. ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS.-—————-
En cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 2.3 del Real Decreto 926/1998, la

Sociedad Gestora solicitard una vez haya sido
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efectuado el desembolso de los Bonos, la inclusién
de la presente Emisién de Bonos en AIAF Mercado de
Renta Fija (“AIAF”), que tiene reconocido su
caracter de mercado secundario oficial de valores
de acuerdo con lo dispuesto en la disposicién
transitoria sexta de la Ley 37/1998 de 16 de
noviembre, de reforma de 1la Ley del Mercado de
Valores, y de mercado regulado, conforme a lo que
recoge la Exposicién Anotada de Mercados Regulados
y Disposiciones Adicionales en aplicacién de 1la
Directiva 93/22 de Servicios de Inversién,
publicada en el Diario Oficial de las Comunidades
Europeas de 1 de marzo de 2008. La Sociedad
Gestora se compromete a realizar todas 1las
actuaciones necesarias para dque la admisién
definitiva a negociacién se produzca no mas tarde

de transcurrido un mes desde la Fecha de

Desembolso.

La Sociedad Gestora hace constar expresamente
que conoce los requisitos y condiciones dque se
exigen para la admisidn, permanencia y exclusidn
de los wvalores en AIAF, segun la legislacidn
vigente y los requerimientos de sus organismos

rectores, aceptando el Fondo, a través de su
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Sociedad Gestora, cumplirlos. ———————————————————
En el supuesto que transcurrido el plazo de
un mes seflalado en el primer parrafo de la
presente Estipulacidén, no llegara a tener lugar la
admisién a negociacidén de los Bonos en AIAF, la
Sociedad Gestora procedera a ponerlo en
conocimiento inmediato de 1los tenedores de 1los
Bonos, asi como también las causas que hubieren
dado lugar a dicho incumplimiento, mediante el
procedimiento de notificacidn extraordinaria
previsto en la Estipulacién 20 de la presente
Escritura. Todo ello sin perjuicio de la eventual
responsabilidad contractual en la que, en su caso,
pudiera incurrir la Sociedad Gestora, si la demora

fuera por causas imputables exclusivamente a la

16. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN

CUENTA DE LOS BONOS.

16.1 Representacién y otorgamiento de

Escritura publica.
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Los Bonos que se emiten con cargo al Fondo
estaran representados exclusivamente por medio de
anotaciones en <cuenta, y se constituirdan como
tales en virtud de su inscripcidn en el
correspondiente registro contable de conformidad
con el articulo 11 del Real Decreto 116/1992. A
este respecto se hace constar que la presente
Escritura surtird los efectos previstos en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores.-————-

16.2 Designacién de la entidad encargada del

registro contable.

La Sociedad Gestora, por cuenta y
representacién del Fondo, designa en este acto a
la Sociedad de Gestién de 1los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores,
S.A. ( “Iberclear”) como entidad encargada del
registro contable de los Bonos de forma que se
efectie la compensacién y liquidacién de los Bonos
de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de valores admitidos a cotizacién en
AIAF, vy representados mediante anotaciones en
cuenta tenga establecidas o puedan ser aprobadas
en un futuro por Iberclear o AIAF.—————-——————————

Dicha designacidén serd objeto de inscripcidn
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en los Registros Oficiales de la CNMV. ——————————-
Los titulares de los Bonos seran
identificados como tales segun resulte del
registro contable llevado ©por las entidades
participantes en Iberclear.-——————————————————
Sociedad de Gestidén de los Sistemas de
Registro, Compensacidén y Liquidacién de Valores,
S.A., tiene su domicilio en Madrid, Plaza de la
Lealtad ntmero 1. -——————--""""""""""——"————————————
16.3 Caracteristicas de 1los valores dque se
representardn mediante anotaciones en cuenta.--———-
En cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 6 del Real Decreto 116/1992, se
manifiesta que la denominacién, namero de
unidades, valor nominal y demds caracteristicas vy
condiciones de la emisidén de Bonos que @ se
representa por medio de anotaciones en cuenta es
la que se hace constar en esta seccidén de la
presente Escritura.-----—-——————-"-———"—-"—-""—""""----———

16.4 Depdésito de copias de 1la Escritura
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publica.

La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo y de acuerdo con lo previsto en
el articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores vy
en el articulo 7 del Real Decreto 116/1992, una
vez otorgada la presente Escritura, y con caracter
previo a la apertura del Periodo de Suscripcidn de
los Bonos, depositara una copia de la Escritura en
la CNMV, y no mas tarde del primer Dia héabil
anterior a la Fecha de Desembolso, depositara otra
copia de la Escritura en Iberclear a efectos de su
incorporacién en los registros previstos en 1los
articulos 7 y 92 de la Ley del Mercado de Valores.
La Sociedad Gestora en nombre del Fondo, Iberclear
o la entidad afiliada en la gque delegue sus
funciones, y el organismo rector de ATIAF, deberan
tener en todo momento a disposicién de los
titulares y del publico en general copia de la
presente Escritura publica, en cumplimiento de 1lo
dispuesto en el articulo 8 del Real Decreto
116/1992, - -

17. REGIMEN JURIDICO DE LOS BONOS DERIVADOS
DE SU REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN

CUENTA.
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La emisidén de Bonos con cargo al Fondo y su
exclusiva representacidén por medio de anotaciones
en cuenta, se regird de conformidad <con 1lo
dispuesto en el articulo 5.9 de la Ley 19/1992, de
lo dispuesto en el Capitulo II del Titulo Primero
de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, del Real
Decreto 116/1992 sobre representacién de valores
por medio de anotaciones en cuenta y compensacidn
y liquidacién de operaciones bursdtiles y demas
disposiciones que resulten aplicables.————————————

17.1 Practica de la primera inscripcién.-—————-

De acuerdo con lo establecido en el en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores y el
articulo 11 del Real Decreto 116/1992, los Bonos
representados por medio de anotaciones en cuenta,
se constituirdn como tales en virtud de su
inscripcidén en el registro contable que 1llevara
Iberclear. Una vez practicada la referida
inscripcidén, los Bonos guedardan sometidos a las

normas previstas en el Capitulo II del Titulo
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Primero de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores y
en el Real Decreto 116/1992. - ——-—------------—m———

17.2 Legitimacidén registral y certificados de

legitimacién.

De conformidad con el articulo 15 del Real
Decreto 116/1992, la persona o entidad que
aparezca legitimada en los asientos del registro
contable se presumird titular legitimo vy, en
consecuencia, podrd exigir de la Sociedad Gestora,
que actuard en representacidn y por cuenta del
Fondo, que realice en su favor las prestaciones a
que den derecho los Bonos. Asimismo, de
conformidad con el articulo 18 del Real Decreto
116/1992, la legitimacidén para la transmisidén y el
ejercicio de los derechos derivados de los valores
representados mediante anotaciones en cuenta podra
acreditarse mediante la exhibicidén de certificados
de legitimacidén en el que constaran las menciones
legalmente exigidas.-—————---"-"""""""""""-"-"-----———

Dichos certificados no conferiran mas

derechos que los relativos a la legitimacién.--—-——-

17.3 Transmisién de los Bonos.
No existen restricciones a la libre

transmisién de los Bonos. Estos podrdn ser
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libremente transmitidos por cualquier medio
admitido en Derecho y de acuerdo con las normas
del mercado ATAF donde seran admitidos a
negociacidén. La titularidad de cada Bono se
transmitira por transferencia contable. La
inscripcién de la transmisidén en favor del
adquirente en el registro contable producird 1los
mismos efectos que la tradicidén de titulos wvalores
y desde ese momento la transmisidén serd oponible a
terceros, de conformidad con el articulo 12 del
Real Decreto 116/1992. 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 adguisicidén haya obrado de mala fe o
con culpa grave, de conformidad con el articulo 12
del Real Decreto 116/1992. - ——-—-—-----""----————

17.4 Constitucién de derechos y gravamenes
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sobre los Bonos.

La constitucidén de derechos reales limitados
u otra clase de gravamenes sobre los Bonos debera
inscribirse en la cuenta correspondiente. La
inscripcidn de la prenda equivale al
desplazamiento posesorio del titulo.-—-——-—--——--——-

La constitucidén del gravamen serda oponible a
terceros desde el momento en que haya practicado
la correspondiente inscripcién.----------——----—--—-

Seccién V: CONTRATOS COMPLEMENTARIOS. ———————-—

18. CONTRATOS COMPLEMENTARIOS.

Con el fin de consolidar la estructura
financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o
regularidad en el pago de los Bonos, de cubrir los
desfases temporales entre el calendario de 1los
flujos de principal e intereses de los Préstamos y
el de 1los Bonos, o, en general, transformar las
caracteristicas financieras de los Préstamos
Hipotecarios, asi como complementar la
administracién del Fondo, la Sociedad Gestora, en
representacién del Fondo, procede en este mismo
acto, a formalizar los contratos que se establecen
a continuacién en la presente Estipulacidn, de

conformidad con lo previsto en el articulo 6.1 del
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Real Decreto 926/1998. -
(1) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de

Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).—-——————-

(ii) Contrato de Préstamo Subordinado.—-—-—————-

(iii)Contrato de Préstamo para Gastos
Iniciales.———————————

(iv) Contrato de Permuta Financiera.——————-

(v) Contrato de Agencia de Pagos de 1los

Bonos .-

(vi) Contrato de Administracidn de los

Préstamos y Depdsito de los Certificados de

Transmisidén de Hipoteca.-————----------———————————

(vii)Contrato de Direccidén, Aseguramiento,

Colocacidén y Suscripcidén de la Emisidn de Bonos.-—-

(viii)Contrato de Intermediacidédn Financiera.
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Adicionalmente, el Ministerio de Economia,
mediante Orden de 21 de julio de 2008, ha otorgado

un Aval del Estado al Fondo.—————————————————————-

La descripcién de los términos mads relevantes
del Contrato de Direcciédn, Aseguramiento,
Colocacidén y Suscripcidén de la Emisidén de Bonos,
del Contrato de Administracidén de los Préstamos y
Depdsito de 1los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca y del Aval del Estado se realiza en las
Estipulaciones 13.4, 10 y 12.13 de 1la presente
Escritura, respectivamente. La descripcidén del
resto de los contratos citados se realiza en la
presente Estipulacién.-—-————-—-—-——-—--"—-"-"-""-"-"----———

La Sociedad Gestora podra prorrogar o)
modificar 1los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo sustituir, en su caso, a cada uno
de los prestadores de los servicios al Fondo en
los términos ©previstos en cada uno de los
contratos e, incluso, en caso de ser necesario,
celebrar contratos adicionales, incluido un
contrato de linea de crédito o de préstamo en caso
de Liguidacién Anticipada del Fondo, y modificar

la presente Escritura, siempre que conforme a las
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disposiciones legales y reglamentarias vigentes en
cada momento no concurrieran circunstancias que 1lo
impidieran. En cualgquier caso tales actuaciones
requerirdn la comunicacidén de la Sociedad Gestora
a la CNMV u organismo administrativo competente, vy
su autorizacidén previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a la Agencia de Calificacidén, vy
siempre que con tales actuaciones no se perjudique
la <calificacidén otorgada a los Bonos por la
Agencia de Calificacidén. La presente Escritura de
o los contratos también podran ser objeto de
subsanacidén a instancia de la CNMV.-———————————————

Un ejemplar de todos y <cada uno de 1los
Contratos a que se refiere la presente
Estipulacidén se protocolizan en acta separada con
numero de protocolo inmediatamente posterior al de
esta Escritura.---——————-"—-—--"--"-"—-"-""""""""""""-"-———

18.1 Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
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de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre y
representacién del Fondo, con BBVA, recoge la
informacidn mas sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacién que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.-

La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, y BBVA celebran un Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) en virtud del cual BRBVA
garantiza una rentabilidad variable determinada a
las cantidades depositadas a favor del Fondo a
través de su Sociedad Gestora en una cuenta
financiera. En concreto, el Contrato de Apertura
de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) determina que en una cuenta financiera
en euros (la “Cuenta de Tesoreria”), abierta en
BBVA, a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora,
seran depositadas todas las cantidades que reciba
el Fondo, gque en su mayor parte procederdan de los
siguientes conceptos: —————————————————————— ———

(1) Importe efectivo por el desembolso de la

suscripcidén de la Emisién de Bonos; —————————————-
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(ii)principal reembolsado e intereses
cobrados de los Préstamos; - —————————————————————
(iii)cualesquiera otras cantidades que
correspondan al Fondo percibidas de los Préstamos
o de la realizacidén de cualquiera de sus
garantias;--————————H——H—H——H—"—"H—"H—"-"- """ """""""""—"————
(iv)disposicién del principal del Préstamo
Subordinado y el importe a que ascienda en cada
momento el Fondo de Reserva; ————————————————————
(v)disposicidén del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales; - ———————————————"——""—-——————
(vi)las cantidades que sean abonadas al Fondo
derivadas de la Permuta Financiera;-—————————————
(vii)en su caso, las cantidades que sean
abonadas al Fondo por la ejecucidén del Aval del
Estado. -1+
(viii)las cantidades a que asciendan 1los
rendimientos obtenidos por los saldos habidos en
la propia Cuenta de Tesoreria; y——m————————————-

(ix)en su caso, las cantidades a que
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asciendan las retenciones a cuenta de los
rendimientos de capital mobiliario gque en cada
Fecha de Pago <corresponda efectuar ©por los
intereses de los Bonos satisfechos por el Fondo,
hasta que corresponda efectuar su ingreso a la
Administracién Tributaria. - - ———————--—"-"—"-"---——

BBVA abonard un tipo de interés nominal
anual, variable trimestralmente y con liquidacidn
trimestral, excepto para el primer periodo de
devengo de intereses que tendra la duracidén vy
liquidacidén de intereses correspondiente a la
duracidén de este periodo, aplicable para cada
periodo de devengo de intereses (diferente al
Periodo de Devengo de Intereses establecido para
los Bonos) por los saldos diarios positivos que
resulten en la Cuenta de Tesoreria, igual al tipo
de interés que resulte de disminuir (i) el Tipo de
Interés de Referencia determinado para cada
Periodo de Devengo de Intereses de los Bonos dque
coincida sustancialmente con cada periodo de
devengo de intereses de la Cuenta de Tesoreria,
(ii) en un margen del 0,10%, transformado a un
tipo de interés sobre la base de afnos naturales

(esto es, multiplicado por 365 o, si es bisiesto,
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por 366 vy dividido por 360). Los intereses se
liguidarédn al dia de vencimiento de cada periodo
de devengo de intereses en cada una de las Fechas
de Determinacidén del Fondo (el cuarto (4°) Dia
Hébil anterior a cada Fecha de Pago), vy se
calculardn tomando como base: (1) los dias
efectivos existentes en cada periodo de devengo de
intereses, y (ii) un aho compuesto de trescientos
sesenta y cinco (365) dias o, si es bisiesto, de
trescientos sesenta y seis (366) . El ©primer
periodo de devengo de intereses comprenderda los
dias transcurridos entre la fecha de constitucidn
del Fondo y la primera Fecha de Determinacidén, 10
de diciembre de 2008.———————--"-""""""""""""""-————

En el supuesto de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada de BBVA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria”), experimentara, en cualgquier momento

de la vida de la Emisién de los Bonos, un descenso
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en su calificacidén situédndose por debajo de A-1,
segln la escala de calificacidén de S&P (de acuerdo
con la actualizacidén vigente del criterio de
contrapartidas de 8 de mayo de 2007 de S&P -
Revised Framework For Applying Counterparty
Supporting Party Criteria-), la Sociedad Gestora,
en un plazo maximo de sesenta (60) dias naturales
a contar desde el momento gque tenga lugar dicha
circunstancia, deberd poner en préactica previa
comunicacidén a la Agencia de Calificacidén, alguna
de las opciones descritas a continuacidén 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 gque no se
vea perjudicada la calificacidén otorgada a 1los
Bonos por la Agencia de Calificacién:————————————-

a) Obtener de una entidad con calificacién
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de A-1, segun la
escala de calificacién de S&P, 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
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obligacidn de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacidn de pérdida de
la calificacién de A-1 por parte del Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria.-————"-—-"—-""""""""""""---—
b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacidén minima de A-
1, segun la escala de calificacién de S&P, vy
contratar la méaxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podrd 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).—-————-—
c) En caso de no ser posibles las opciones
a) y b) anteriores, obtener del Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria o de un tercero, garantia
pignoraticia a favor del Fondo sobre activos
financieros de calidad crediticia no inferior a la

de la Deuda Publica del Estado espafiol en la Fecha
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de Desembolso, por importe suficiente para
garantizar los compromisos establecidos en el
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria). ——————————————-
d) En caso de producirse la situacién b)
anterior y que, posteriormente, la deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada del Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria alcanzara nuevamente la
calificacidn de A-1, segun la escala de
calificacidén de S&P, la Sociedad Gestora con
posterioridad trasladard 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 realizacidén y formalizacidn de
las anteriores opciones serdan por cuenta del
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria o, en su caso,
del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria sustituido.
El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde
el momento en dgque se dé el descenso de su
calificacidén crediticia, se compromete a realizar
esfuerzos comerciales razonables para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las

opciones (a), (b) y (c) anteriores.-————---—————
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18.2 Contrato de Préstamo Subordinado.—-———-—-

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulaciédn, que suscribe, en nombre y
representacidén del Fondo, con BBVA, recoge la
informacidén mas sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacidén que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.—

La Sociedad Gestora celebra en esta fecha, en
representacidédn y por cuenta del Fondo, con BBVA un
contrato por el gque BBVA concede al Fondo un
préstamo subordinado de carédcter mercantil por
importe de <cincuenta millones seiscientos mil
(50.600.000,00) euros (el “Contrato de Préstamo
Subordinado”) . La entrega del importe del Préstamo
Subordinado se realizard en la Fecha de Desembolso
y serd destinado a la constitucidédn del Fondo de
Reserva Inicial en los términos previstos en la

Estipulacién 2.3 de la presente Escritura, sin
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que, en ningun caso, su otorgamiento suponga
garantizar el buen fin de los Préstamos
titulizados. -

El reembolso del ©principal del Préstamo
Subordinado se efectuard en cada una de las Fechas
de Pago en una cuantia igqgual a la diferencia
positiva existente entre el principal pendiente de
reembolso del Préstamo Subordinado a la Fecha de
Determinacidn precedente a la Fecha Pago
correspondiente y el importe del Fondo de Reserva
Requerido a la Fecha de Pago correspondiente, y en
el orden de aplicacidén previsto para este supuesto
conforme a la aplicacién de Fondos Disponibles del
Orden de Prelacidén de Pagos. —————————————————————

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de
Prelacidén de Pagos, no dispusiera en una Fecha de
Pago de liquidez suficiente para proceder al
reembolso que corresponda del Préstamo
Subordinado, 1la parte del principal que hubiera
quedado sin reembolsar, se reembolsard en la Fecha
de Pago inmediatamente posterior Jjunto con el
importe que, en su caso, corresponda reembolsar en

esa misma Fecha de Pago, hasta su reembolso



El vencimiento final del Préstamo Subordinado
serd en la Fecha de Vencimiento Final o, en su
caso, en la fecha en que la Sociedad Gestora
proceda a la Ligquidacidén Anticipada con sujecidn

al Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacidén del

E1l principal del Préstamo Subordinado
pendiente de reembolso devengarda un 1interés
nominal anual variable, determinado
trimestralmente para cada Periodo de Devengo de
Intereses, que serda el que resulte de sumar: (i)
el Tipo de Interés de Referencia determinado para
los Bonos, y (ii) un margen del 3,00%. Estos
intereses se abonardn Unicamente si el Fondo
dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacidén de Pagos o el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacidn, segun
corresponda. Los intereses se liquidardn y seran
exigibles al dia de vencimiento de cada Periodo de

Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de
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Pago, y se calculardan tomando como base: (i) los
dias efectivos existentes en <cada Periodo de
Devengo de Intereses y (ii) un afo compuesto por
trescientos sesenta (360) dias. La primera fecha
de ligquidacién de intereses tendrda lugar el 16 de
diciembre de 2008, - ———-——------r-
Los intereses devengados y no pagados en una
Fecha de Pago no se acumularadan al principal del
Préstamo Subordinado ni devengardn intereses de
demora. —-———————————————————
Todas las cantidades vencidas del Préstamo
Subordinado que no hubieran sido abonadas a BBVA
por insuficiencia de Fondos Disponibles, se haran
efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que
los Fondos Disponibles permitan el pago de acuerdo
con el Orden de Prelacidén de Pagos. Las cantidades
no pagadas en anteriores Fechas de Pago se
abonardn con preferencia a las cantidades que
corresponderia abonar en relacidén con el Préstamo
Subordinado en dicha Fecha de Pago, atendiendo en
primer lugar a los intereses vencidos y no pagados
vV, en segundo lugar, a la amortizacién del
principal, segun el Orden de Prelacidén de Pagos o,

llegado el caso, el Orden de Prelacidén de Pagos de
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Liquidaciébn.---———H—H—H—H—H—-H—"—"-—H—"—-"—""-——""""“"""“"—"——"————

E1l Contrato de Préstamo Subordinado quedaré
resuelto de pleno derecho en el caso de que la
Agencia de Calificacidén no confirmara antes del
inicio del Periodo de Suscripcidn, como finales,
las calificaciones asignadas con caracter
provisional a cada una de las Series. ————————————

18.3 Préstamo para Gastos Iniciales.—-————————

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulaciédn, que suscribe, en nombre y
representacidén del Fondo, con BBVA, recoge la
informacidén mas sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacidén que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.-

La Sociedad Gestora celebra en este mismo
dia, en representacidén y por cuenta del Fondo, con
BBVA un contrato de préstamo de cardcter mercantil

por importe de dos millones cien mil
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(2.100.000,00) euros (el *“Contrato de Préstamo
para Gastos Iniciales”). La entrega del importe
del Préstamo para Gastos Iniciales se realizara en
la Fecha de Desembolso vy serda destinado a
financiar los gastos de constitucién del Fondo, vy
de emisidén y admisidén de los Bonos, al de la
comisién por el Aval del Estado y a financiar
parcialmente la cesidén de los derechos de crédito
de los Préstamos, por diferencia entre el capital
nominal total a que asciendan los derechos de
crédito sobre los Préstamos y el importe nominal a
que asciende la Emisién de Bonos. ————————————————

El principal del Préstamo para Gastos
Iniciales pendiente de reembolso devengard un
interés nominal anual variable, determinado
trimestralmente para cada Periodo de Devengo de
Intereses, que serda el que resulte de sumar: (i)
el Tipo de 1Interés de Referencia de los Bonos
determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses, vy (ii) un margen del 2,00%. Estos
intereses se abonardn uUnicamente si el Fondo
dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacidén de Pagos o el Orden de

Prelacidn de Pagos de Liquidacién, segun
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corresponda. Los intereses se liquidardn y seran
exigibles al dia de vencimiento de cada Periodo de
Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de
Pago, y se calculardan tomando como base: (i) los
dias efectivos existentes en cada Periodo de
Devengo de Intereses y (ii) un aflo compuesto por
trescientos sesenta (360) dias. La primera fecha
de ligquidacidén de intereses tendrad lugar el 16 de
diciembre de 2008.-————"-"--"--""-"""""""""""""""-"-"-——
Los intereses devengados y no pagados en una
Fecha de Pago no se acumulardn al principal del
Préstamo para Gastos 1Iniciales ni devengaréan
intereses de demora. —————————————————————————————
La amortizacién del principal del Préstamo

para Gastos Iniciales se efectuard trimestralmente
en cada una de las Fechas de Pago de la forma
siguiente; - ------------ - - - - - - - - - - - - - - -~ ———(—(——(———
(1) La parte del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales qgue hubiera sido realmente

utilizada para financiar los gastos de
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constitucidén del Fondo y de emisidén y admisidn de
los Bonos y al pago de la comisidén de Aval, se
amortizard en doce (12) cuotas trimestrales
consecutivas y de igual importe, en cada Fecha de
Pago, la primera de las cuales tendra lugar en la
primera Fecha de Pago, 16 de diciembre de 2008, vy
las siguientes hasta la Fecha de Pago
correspondiente al 16 de septiembre de 2011,
incluida. - -
(ii) La parte del principal del Préstamo

para Gastos Iniciales que hubiera sido utilizada
para financiar parcialmente la cesidén de 1los
derechos de crédito de los Préstamos y la que, en
su caso, no resultare utilizada se amortizarad en
la primera Fecha de Pago, 16 de diciembre de 2008.
Todas las cantidades vencidas del Préstamo

para Gastos Iniciales que no hubieran sido
abonadas a BBVA por insuficiencia de Fondos
Disponibles, se hardn efectivas en las siguientes
Fechas de Pago en que los Fondos Disponibles
permitan el pago de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos. Las cantidades no pagadas en
anteriores Fechas de Pago se abonaran con

preferencia a las cantidades que corresponderia
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abonar en relacidén con el Préstamo para Gastos
Iniciales en dicha Fecha de Pago, atendiendo en
primer lugar a los 1intereses vencidos y no
pagados, y, en segundo lugar, a la amortizacidn de
principal, segin el Orden de Prelacidén de Pagos o,
llegado el caso, el Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidaciébn.--—-——————H—H—H—H—H—-H—-—"-"-—-————"—"—""""“""""—"——————
El Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales
no quedard resuelto en caso de resolucidén de la
constitucidn del Fondo, conforme a lo previsto en
el numero (v) de 1la Estipulacién 3.2 de 1la
presente Escritura. En este caso, el Préstamo para
Gastos Iniciales se destinard a atender el pago de
los gastos de constitucién del Fondo y de emisidn
y admisidén de los Bonos, asi como las demas
obligaciones contraidas por la Sociedad Gestora,
en representacidén y por cuenta del Fondo, qgue
nazcan a causa de la constitucién del Fondo y sean
exigibles, quedando postergado y subordinado el

reintegro del principal a la satisfaccidén de
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dichas obligaciones, con cargo a 1los recursos
remanentes del Fondo. —-—————————————--—o————

18.4 Contrato de Permuta de Intereses.——————-

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre y
representacién del Fondo, con BBVA, recoge la
informacidn mas sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacién que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.-

La Sociedad Gestora celebra, en
representacién y por cuenta del Fondo, con BBVA,
un contrato de permuta financiera (el “Contrato de
Permuta Financiera” o la “Permuta Financiera”)
conforme al modelo de Contrato Marco de
Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociacidn
Espanola de Banca, cuyas caracteristicas mas
relevantes se describen a continuacidén. —————————-

En virtud del Contrato de Permuta Financiera,
el Fondo realizard pagos a BBVA calculados sobre
el tipo de interés de los Préstamos, y como
contrapartida BBVA realizarda pagos al Fondo

calculados sobre el Tipo de Interés Nominal medio
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ponderado de las Series de los Bonos y otros

conceptos, todo ello segun lo descrito a
continuacién. ————----——-————————
Parte A: El1 Fondo, representado por la

Sociedad Gestora. ——————-——-——"—"""""""""""-——————
bParte B: -BBVA. -———"—"———"—""—""""""———————
1. —-Fechas de liquidacién. - —————————————————
Las fechas de liquidacidén coincidirdn con las
Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 16
de marzo, 16 de Jjunio, 16 de septiembre y 16 de
diciembre de cada afo, o, en caso de no ser alguna
de estas fechas un Dia Habil, el Dia Habil
inmediatamente ©posterior. La primera fecha de
liguidacidén serd el 16 de diciembre de 2008.-———-
Las cantidades variables a pagar por la Parte
A y por la Parte B para cada periodo de
ligquidacidén respectivo se liquidardn por neto,
siendo abonadas por la Parte pagadora a la Parte
receptora en cada Fecha de Pago. ———————————————

2. Periodos de liquidacién. ———————————————-
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parte A: ———1—1—1—1—1-1-"1-"-—-"-"—--"—"--—-———

Los periodos de liquidacidén para la Parte A
serdn los dias efectivamente transcurridos entre
dos Fechas de Determinacidn consecutivas,
excluyendo la primera e incluyendo la ultima.
Excepcionalmente, a) el primer periodo de
liquidacién de 1la Parte A tendrda una duracidn
equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la fecha de constitucidn del Fondo,
incluida, y el 10 de diciembre de 2008 primera
Fecha de Determinacidén, incluido, y b) el ultimo
periodo de liquidacién de la Parte A tendra una
duracidén equivalente a los dias efectivamente
transcurridos entre la Fecha de Determinacién
precedente a la fecha en gque se produzca el
vencimiento del Contrato de Permuta Financiera,
excluida, y la fecha en la que se produzca el
vencimiento, incluida. - ———————H—-"—--"—-"--"""""“"---———

parte B: -———H—1-n———1-——+1----—-———--—--——--—-—--——---—

Los periodos de ligquidacidén para la Parte B
serdn los dias efectivamente transcurridos entre
dos fechas de liquidacidén consecutivas, incluyendo
la primera y excluyendo la ultima.

Excepcionalmente, a) el primer periodo de
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liguidacién de 1la Parte B tendrd wuna duracidn
equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la Fecha de Desembolso de la Emisidén de
Bonos, incluida y el 16 de diciembre de 2008,
excluido, y b) el Gltimo periodo de ligquidacidn de
la Parte B tendrd una duracidén equivalente a los
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Pago precedente a la fecha en que se produzca el
vencimiento del Contrato de Permuta Financiera,
incluida, y la fecha en la que se produzca el
vencimiento, excluida. -————————-——-———-——————————
3. Importe Nominal. - —————————————"—""——-—————
Serd en cada fecha de liquidacién la media
diaria, durante el periodo de liquidacidén de 1la
Parte A inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de
los Préstamos no Morosos. ————————————————————————
4. Cantidades a pagar por la Parte A.——————-—
Serd en cada fecha de liquidacién el
resultado de aplicar el Tipo de 1Interés de la

Parte A, determinado para el periodo de

-237~-



liqguidacidén de la Parte A inmediatamente anterior,
al Importe Nominal en funcidén del numero de dias
del periodo de ligquidacién de la Parte A y sobre
la base de un afho compuesto por trescientos
sesenta (360) dias. ————————-"""""""""""""""--——
4.1 - Tipo de Interés de la Parte A.——————————-
Serd para cada periodo de liquidacidén de 1la
Parte A el tipo de interés anual que resulte de
dividir (i) la suma del importe total de 1los
intereses percibidos de los de 1los Préstamos e
ingresados al Fondo durante el periodo de
liguidacién de la Parte A, disminuida en el
importe de los intereses corridos correspondientes
a la cesién de los Préstamos que, en su caso,
hubiere pagado el Fondo durante el mismo periodo
de liguidacién de la Parte A, entre (ii) el
Importe Nominal, multiplicado por el resultado de
dividir 360 entre el numero de dias del periodo de
liquidacidén de la Parte A.——————————————————————
5. Cantidades a pagar por la Parte B.——————-
Sera en cada fecha de liguidacidn el
resultado de sumar (i) el importe resultante de
aplicar el Tipo de Interés de la Parte B,

determinado para el periodo de ligquidacidén de 1la

-238-



Parte B que vence, al Importe Nominal en funcién
del numero de dias del periodo de liquidacidn de
la Parte B que vence, sobre la base de un ano
compuesto por trescientos sesenta (360) dias vy
(1ii) el 1importe a que ascienda en la fecha de
liquidacidén correspondiente la comisidén devengada
por el Contrato de Administracidén o, en caso de
sustituciédn, por un nuevo contrato de
administracién. -—————-----"-"-"""-""""""""""""-"-"-"-"———
5.1--Tipo de Interés de la Parte B.———————————
Serd para cada periodo de liquidacién de 1la
Parte B el tipo de interés anual qgque resulte de
sumar (1) el Tipo de 1Interés Nominal medio
aplicable a cada Serie Al, A2(G), B y C
(determinado para el Periodo de Devengo de
Intereses en curso coincidente con cada periodo de
liquidacién de la Parte B, ponderado por el Saldo
de Principal Pendiente de cada Serie Al, A2(G), B
y C durante el Periodo de Devengo de Intereses en

curso, mas (ii) un 0,50 por ciento.—-———————————————

-239-



6. Fecha de Vencimiento. - ————---------————
Serd la primera en la que se produzca
cualquiera de las circunstancias enumeradas de (i)
a (iv) para la extincién del Fondo conforme a lo
establecido en la estipulacidén 3.2 de la presente
Escritura. - -
7. Supuestos de incumplimiento particulares
del Contrato de Permuta Financiera.--—-———-——----—-—-
Si en una Fecha de Pago el Fondo (Parte A) no
dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el
pago de la totalidad de la cantidad neta que, en
su caso, le correspondiera satisfacer a la Parte
B, la parte de esta cantidad neta no satisfecha
serda liquidada en la siguiente Fecha de Pago
siempre que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de
Pagos. Si esta situacién de impago se produjera en
dos Fechas de Pago consecutivas, la Parte B podra
optar por resolver el Contrato de Permuta
Financiera. En este caso, el Fondo (Parte A)
asumira la obligacién del pago de la cantidad
liquidativa prevista gque le corresponda en los
términos del Contrato de Permuta Financiera, vy

todo ello de conformidad con el Orden de Prelacidn
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de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de
Prelacidén de Pagos de Ligquidacidén. Si la cantidad
liquidativa del Contrato de Permuta Financiera
fuera obligacién de pago de la Parte B y no del
Fondo (Parte A), la Parte B asumird la obligacidn
del pago de la cantidad ligquidativa prevista en el
Contrato de Permuta Financiera.-———————-------———
Igualmente se determinard que si en una Fecha
de Pago la Parte B no efectuara el pago de 1la
totalidad de 1la cantidad que 1le correspondiera
satisfacer al Fondo (Parte A), la Sociedad
Gestora, en nombre vy representacidén del Fondo
podra optar por resolver el Contrato de Permuta
Financiera. En este caso, la Parte B asumird la
obligacién del pago de 1la cantidad liquidativa
prevista en el Contrato de Permuta Financiera. Si
la cantidad 1liquidativa del Contrato de Permuta
Financiera fuera obligacidén del Fondo (Parte A) vy
no de la Parte B, el pago de la misma por el Fondo

(Parte A) se efectuard de conformidad con el Orden
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de Prelacidén de Pagos o, llegado el caso, con el
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién. —--————-

Sin perjuicio de 1lo anterior, salvo en una
situacién permanente de alteracidén del equilibrio
financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en
representacidén y por cuenta del Fondo, tratara de
contratar un nuevo contrato de permuta financiera
en condiciones sustancialmente idénticas al
Contrato de Permuta Financiera.-—-—————-—-------—————

8. Actuaciones en caso de modificacidén de 1la
calificacién de la Parte B.-——————-—-——-—-—-—--—--——————

De acuerdo con los criterios vigentes de S&P,
siempre sujetos a cambios o revisiones en el
futuro: ------------------------------———————————

En el supuesto de que la deuda a corto plazo
no garantizada y no subordinada de la Parte B (o
quien le sustituya) descienda, en cualquier
momento de la vida de los Bonos, a una
calificacidén de A-2 (o su equivalente) por S&P, la
Parte B (o quien le sustituya) se convertirda en
contrapartida inelegible de la Permuta Financiera
y deberd: (i) constituir una garantia a favor de
la Parte A, en un plazo maximo de 10 dias hébiles,

por un importe correspondiente al 125% del wvalor
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de mercado de la Permuta Financiera, conforme a
los criterios vigentes en ese momento publicados
por S&P, y (ii) en un plazo maximo de 60 dias
naturales:-————-—-—--"--"-------r
(A)ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera, a
una tercera entidad que la sustituya, con una
calificacidén de su deuda a corto plazo no
garantizada y no subordinada minima de A-1 por
s&«p; o-————————-—------"—--—
(B)conseguir que una entidad de <crédito
adecuada para S&P y con una calificacidén de su
deuda a corto plazo no garantizada y no
subordinada minima de A-1 ©por S&P, garantice
mediante aval bancario a primer requerimiento, que
cumpla con el criterio de S&P vigente en cada
momento, el cumplimiento de las obligaciones de la
Parte B derivadas del Contrato de Permuta
Financiera.-———————""""""""""""""""———————————

Cualqguier garantia estara sujeta a la
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confirmacidén y mantenimiento de la calificacidn de
los Bonos otorgada por S&P. Todos los costes
derivados de cualquiera de las acciones
anteriormente definidas serdn a <cargo de la
contrapartida inelegible, - - ———
9. Otras caracteristicas del Contrato de
Permuta Financiera.-----—-——"-——-"—-"—-"-"—""""---—————
9.1La Parte B sdélo podrda ceder todos sus
derechos y obligaciones derivadas del Contrato de
Permuta Financiera, previo consentimiento de la
Parte A, a una tercera entidad con una
calificacidn requerida por S&P, y previa
notificacién por la Sociedad Gestora a la Agencia
de Calificacién y a la CNMV.—————————————————————
9.2E1 Contrato de Permuta Financiera se
someterd a la legislacién espanola.—-—————————————-
9.3E1 Contrato de Permuta Financiera quedara
resuelto de pleno derecho en el caso de que 1la
Agencia de Calificacién no confirmara antes del
inicio del Periodo de Suscripcidén, como finales,
las calificaciones asignadas con caracter
provisional a cada una de las Series.—-————————————
9.4La ocurrencia, en su caso, de la

Terminacidén Anticipada del Contrato de Permuta
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Financiera no constituird en si misma una causa de
Amortizacidn Anticipada de la Emisidén de Bonos y
Liquidacidén Anticipada del Fondo a que se refieren
las Estipulaciones 12.9.4 y 3.1 de 1la presente
Escritura, salvo gque en conjuncidén con otros
eventos o circunstancias relativos a la situacidn
patrimonial del Fondo se produjera una alteracidn
sustancial o permanente de su equilibrio
financiero.---————+-——+"-——+"-"—"-"—-"-"-—"—"-"—"—"-"—""-"""""""———

18.5 Contrato de Agencia de Pagos.———————————

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulaciédn, que suscribe, en nombre y
representacidén del Fondo, con BBVA, recoge la
informacidén mas sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
no omite informacidén que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.-

La Sociedad Gestora, en representacidén y por

cuenta del Fondo, celebra con BBVA un contrato de
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agencia de pagos para realizar el servicio
financiero de la Emisidén de Bonos (el “Contrato de
Agencia de Pagos”).-——————"———"—"—"—"—"—"""""""———————

Las obligaciones que asumira BBVA (el “Agente
de Pagos”) en este Contrato de Agencia de Pagos
son resumidamente las siguientes: ———————————————

(i) En la Fecha de Desembolso, abonar al
Fondo, antes de 1las 15:00 horas (hora CET),
mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria con
valor ese mismo dia, el importe total por la
suscripcién de los Bonos de la Series Al, B y C,
de conformidad con lo establecido en el Contrato
de Direcciédn, Aseguramiento, Colocacidn Y%
Suscripcidén de la Emisidén de Bonos, mas el importe
nominal de los Bonos de la Serie A2(G) que hubiere
colocado y, en su caso, suscrito por cuenta propia
en su condicién de Entidad Aseguradora y
Colocadora. -

(ii)En la Fecha de Desembolso, siguiendo
instrucciones de la Sociedad Gestora, abonar a la
Entidad Aseguradora y Colocadora el importe a que
ascienda la comisidén de aseguramiento y colocacidn
de los Bonos de la Serie A2(G) devengada a su

favor, una vez que aquélla le hubiere abonado a su
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vez el importe nominal de los Bonos colocados vy,
en su caso, suscritos por cuenta propia hasta su
compromiso de aseguramiento.-——-———--——-—-—"--""-"-"-"-—————
(iii) Entrega a 1la Sociedad Gestora de 1la
informacidén sobre el <control de la difusién
alcanzada en la colocacién de 1los Bonos de 1la
Serie A2(G), utilizando para ello el modelo
establecido al respecto por la CNMV.-———————————————
(iv) En cada una de las Fechas de Pago de
los Bonos, efectuar el pago de intereses y, en su
caso, de reembolso del principal de los Bonos a
través de Iberclear, una vez deducido el importe
total de la retencidn a cuenta por rendimientos
del capital mobiliario que deba efectuar 1la
Sociedad Gestora, en representacidén del Fondo, de
acuerdo con la legislacién fiscal aplicable.-—————-
(v) En cada una de las Fechas de Fijacidén del
Tipo de Interés, comunicar a la Sociedad Gestora
el Tipo de Interés de Referencia determinado que

servird de base para el cdalculo por la Sociedad
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Gestora del Tipo de Interés Nominal aplicable a
cada una de las Series de los Bonos.—-—————————————

En el supuesto de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada de BBVA
experimentara, en cualquier momento de la vida de
la Emisidén de Bonos, un descenso en su
calificacidén situdndose por debajo de A-1, segun
la escala de calificacidén de S&P, la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de sesenta (60) dias
naturales, a contar desde el momento gque tenga
lugar dicha circunstancia, debersd, previa
comunicacidén a la Agencia de Calificacidn, poner
en practica alguna de las opciones descritas a
continuacidn: (1) obtener de wuna entidad con
calificacidén crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de A-1,
segin la escala de calificacién de S&P, un aval a
primer requerimiento que garantice al Fondo, a
simple solicitud de la Sociedad Gestora, 1los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos,
durante el tiempo gue se mantenga la situacidén de
pérdida de la calificacién A-1 por parte del
Agente de Pagos; o (ii) revocar la designacién del

Agente de Pagos como Agente de Pagos, procediendo
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a designar a otra entidad «con <calificacidn
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de A-1, segun la
escala de calificacidén de S&P, que le sustituya
antes de dar por resuelto el Contrato de Agencia
de Pagos. Si BBVA fuera sustituido como Agente de
Pagos, la Sociedad Gestora estara facultada para
modificar la comisidén en favor de la entidad
sustituta que podrd ser superior a la establecida
con BBVA en el Contrato de Agencia de Pagos. Todos
los costes, gastos e impuestos en gque se incurran
por la realizacién 'y formalizacidn de las
anteriores opciones serdn por cuenta de BBVA.-———-—

En contraprestacidn a los servicios a
realizar por el Agente de Pagos, el Fondo le
satisfard en cada Fecha de Pago durante la
vigencia del contrato, una comisidén de doce mil
(12.000,00 euros) impuestos incluidos en su caso.
Esta comisidén se pagara siempre gque el Fondo

disponga de ligquidez suficiente de acuerdo con el
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Orden de Prelacidén de Pagos o, llegado el caso,
con el Orden de Prelacidén de Pagos de Ligquidacién.

En el supuesto de que el Fondo no dispusiera
de liquidez suficiente para satisfacer la
totalidad de la comisidén, los importes no pagados
se acumularadn sin penalidad alguna a la comisiédn
que corresponda pagar en la siguiente Fecha de
Pago, a no ser que se mantuviera dicha situacidn
de iliquidez, en cuyo caso los importes debidos se
irdn acumulando hasta su pago total en aquella
Fecha de Pago en que quedaran satisfechos.-——————-

El Contrato de Agencia de Pagos quedara
resuelto de pleno derecho en el caso de que 1la
Agencia de Calificacién no confirmara antes del
inicio del Periodo de Suscripcidén, como finales,
las calificaciones asignadas con caracter
provisional a cada una de las Series.—-————————————

18.6 Contrato de Intermediacién Financiera.--

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre y
representacién del Fondo, con BBVA, recoge la
informacidén mas sustancial y relevante del

contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
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no omite informacidén que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.-
La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, celebra con la Entidad Cedente
un Contrato de Intermediacidédn Financiera destinado
a remunerar a ésta por el proceso de
intermediacién financiera desarrollado y qgue ha
permitido la transformacidén financiera definitoria
de la actividad del Fondo, la cesidén a éste de los
derechos de crédito de los Préstamos vy la
calificacidn asignada a cada una de las Series de
los Bonos. ———————————————————
La Entidad Cedente tendrd derecho a percibir
del Fondo una remuneracidn variable y subordinada
(el “Margen de Intermediacidén Financiera”) que se
determinara y devengard al vencimiento de cada
periodo trimestral comprendido entre cada dos
Fechas de Determinacidén consecutivas, en una
cuantia idigual a la diferencia positiva, si la

hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas
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las pérdidas de ejercicios anteriores si las
hubiere, devengados por el Fondo de acuerdo con su

contabilidad y previos al cierre del dia

inmediatamente anterior a cada Fecha de
Determinacidn. La liquidacién del Margen de
Intermediacidn Financiera que hubiere sido

devengado al cierre del dia anterior a cada Fecha
de Determinacidén se realizard en la Fecha de Pago
inmediatamente posterior siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el
Orden de Prelacidén de Pagos del Fondo.—-———————————

Excepcionalmente: (i) el primer periodo de
devengo del Margen de Intermediacidédn comprendera
desde la fecha de constitucidén del Fondo,
incluida, hasta la primera Fecha de Determinacién,
el 10 de diciembre de 2008, excluido, que
corresponde a la Fecha de Determinacidén precedente
a la primera Fecha de Pago, vy (ii) el ultimo
periodo de devengo del Margen de Intermediacién
Financiera comprenderda a) hasta la Fecha de
Vencimiento Final o la fecha en que finalice 1la
Liquidacién Anticipada del Fondo, conforme a 1lo
previsto en la Estipulacién 3.1 de 1la presente

Escritura, en la que se haya procedido a la
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liquidacién de 1los Préstamos y de los activos
remanentes en el Fondo y a la distribucidén de
todos los Fondos Disponibles de Ligquidacién
siguiendo el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacidén, b) desde 1la Fecha de Determinacién
anterior a la Fecha de Pago precedente a la fecha
citada en a), ambas incluidas. La primera fecha de
liquidacidn del Margen de Intermediacidn
Financiera tendrd lugar en la primera Fecha de
Pago, el 16 de diciembre de 2008.————————————————

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de
Prelacién de Pagos, no dispusiera en una Fecha de
Pago de 1liquidez suficiente para satisfacer 1la
totalidad del Margen de Intermediacidén Financiera,
el importe que hubiera quedado sin pagar se
acumulard sin penalidad alguna al Margen de
Intermediacidn Financiera que se hubiere
devengado, en su caso, en el siguiente periodo
trimestral y se hard efectivo en las siguientes

Fechas de Pago en gque los Fondos Disponibles
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permitan el pago de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos o, llegado el caso, con el
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién. Los
importes del Margen de Intermediacidén Financiera

no pagados en anteriores Fechas de Pago se

abonaran con preferencia al importe que
corresponda abonar en la Fecha de Pago
correspondiente. —————-———————————————————————————

El Contrato de 1Intermediacidédn Financiera
quedard resuelto de pleno derecho en el caso de
que la Agencia de Calificacidén no confirmara antes
del inicio del Periodo de Suscripcidn, como
finales, cualquiera de las calificaciones
asignadas con caréacter provisional a cada una de
las Series de Bonos. —————————————————————————————

Seccién VI: GESTION Y ADMINISTRACION DEL

FONDO
19 ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL

FONDO. -

19.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora.--———-
Las obligaciones y las actuaciones que la
Sociedad Gestora realizara para el cumplimiento de
su funcidén de administracidédn y representacidn

legal del Fondo son, con cardcter meramente
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enunciativo y sin perjuicio de otras actuaciones
previstas en el Folleto, las siguientes: —————————

(i)Llevar la contabilidad del Fondo, con la
debida separacién de la propia de la Sociedad
Gestora, efectuar la rendicidén de cuentas y llevar
a cabo las obligaciones fiscales o de cualqguier

otro orden legal que correspondiera efectuar al

(1i) Adoptar las decisiones oportunas en
relacidén con la ligquidacidén del Fondo, incluyendo
la decisién de Liquidacidén Anticipada del Fondo y
Amortizacidn Anticipada de la Emisién de Bonos, de
acuerdo con lo previsto en la presente Escritura y
en el Folleto. Asimismo, adoptar las decisiones
oportunas en caso de resolucidén de la constitucidn
del Fondo.-————--—----------rr

(1ii) Dar cumplimiento a sus obligaciones
formales, documentales y de informacidén ante la
CNMV, la Agencia de Calificacién y cualgquier otro

organismo supervisor. —-—-———————————————————————
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(iv) Nombrar y, en su caso, sustituir vy
revocar al auditor de cuentas que lleve a cabo la

revisidén y la auditoria de las cuentas anuales del

(v)Facilitar a los tenedores de los Bonos, a
la CNMV y a la Agencia de Calificacién, cuantas
informaciones y notificaciones prevea la
legislacidn vigente vV, en especial, las
contempladas en el Folleto. ———————---------—————

(vi) Cumplir con las obligaciones de
cdlculo previstas vy efectuar las actuaciones
previstas en la presente Escritura y en el Folleto
y en los diversos contratos de operaciones del
Fondo o en aquéllos otros que, llegado el caso,
concertara ulteriormente la Sociedad Gestora en
nombre y por cuenta del Fondo.-————--—--——-————————

(vii) La Sociedad Gestora podra prorrogar
o modificar 1los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo sustituir, en su caso, a cada
uno de los prestadores de los servicios al Fondo,
en los términos previstos en cada uno de los
contratos, e, 1incluso, caso de ser necesario,
celebrar contratos adicionales, incluido un

contrato de linea de crédito o de préstamo en caso
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de Liquidacién Anticipada del Fondo, y modificar
la presente Escritura, siempre que conforme a las
disposiciones legales y reglamentarias vigentes en
cada momento no concurrieran circunstancias que 1lo
impidieran. En cualgquier caso tales actuaciones
requerirdn la comunicacidén de la Sociedad Gestora
a la CNMV u organismo administrativo competente, vy
su autorizacidén previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a la Agencia de Calificacidén, vy
siempre gque con tales actuaciones no se perjudique
la <calificacidén otorgada a los Bonos por la
Agencia de Calificaciédn. La Escritura de
Constitucidén o los contratos también podradn ser
objeto de subsanacidén a instancia de la CNMV.-—-———-

(viii) Ejercer 1los derechos inherentes a
la titularidad de los derechos de crédito de los
Préstamos no Hipotecarios y 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca adquiridos por el Fondo vy,
en general, realizar todos los actos de

administracién y disposicidn que sean necesarios
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para el correcto desempefio de la administracidén y
la representacidén legal del Fondo.————————————————

(ix) Comprobar que el importe de 1los
ingresos que efectivamente reciba el Fondo de los
Préstamos se corresponde con las cantidades que ha
de percibir el Fondo, de acuerdo con las
condiciones de cesidén de los derechos de crédito
de los Préstamos y con las condiciones de sus
correspondientes contratos comunicadas por la
Entidad Cedente, vy que 1los 1ingresos de 1los
importes que correspondan a los Préstamos 1los

efectlia el Administrador al Fondo en los plazos y

términos previstos en el Contrato de
Administracién.-——————-—--—---"--"""""""""""-"--"-"-"-"""—"——
(x) Determinar, en cada Fecha de

Fijacidén del Tipo de Interés, y respecto a cada
siguiente Periodo de Devengo de Intereses, el Tipo
de Interés Nominal a aplicar a cada una de las
Series de Bonos, y calcular vy liquidar las
cantidades que corresponda pagar en cada Fecha de
Pago por los intereses devengados. ———————————————

(x1) Calcular y determinar en cada Fecha
de Determinacidén, el principal a amortizar vy

reembolsar de cada una de las Series de Bonos en

-258-



la Fecha de Pago correspondiente. ————————————————
(xii) Determinar el tipo de interés
aplicable a cada una de las operaciones
financieras activas, pasivas y de cobertura que
corresponda y calcular y liquidar las cantidades
por intereses y comisiones que el Fondo ha de
percibir y pagar en virtud de las mismas, asi como
las comisiones a pagar por los diferentes
servicios financieros concertados. ——————————————-
(xiii) Efectuar las actuaciones previstas
con relacidén a las calificaciones a la deuda o de
la situacidén financiera de 1las contrapartes del
Fondo en los contratos de operaciones financieras
y prestacidén de servicios que se relacionan en el
apartado 3.2 del Mdédulo Adicional.—-———————————————
(xiv) Velar para que las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, produzcan
la rentabilidad establecida en el Contrato. ————-
(xVv) Calcular 1los Fondos Disponibles,

los Fondos Disponibles para Amortizacidn, 1los
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Fondos Disponibles de Liquidacién y las
obligaciones de pago o de retencidédn que tendra que
efectuar, y realizar su aplicacidén, de acuerdo con

el Orden de Prelacidén de Pagos o el Orden de

Prelacidn de Pagos de Liquidacién, segun
corresponda. ———————————-——————————————————————————
(xvi) Ordenar las transferencias de

fondos entre 1las diferentes cuentas activas vy
pasivas, y las instrucciones de pago que
corresponda, incluidas las asignadas para atender
el servicio financiero de los Bonos. —————————————

(xvii) Determinar el importe que le
corresponda desembolsar al Estado espanol por las
cantidades debidas a los titulares de los Bonos de
la Serie A2(G) avalada vy, si fuera el caso,
ejecutar el Aval del Estado. ——————————————————

20. NOTIFICACIONES. —————————————————————————

La Sociedad Gestora, en su labor de gestidén y
administracién del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o en
los plazos gque se determinan, la informaciédn
descrita a continuacién y de cuanta informacién

adicional le sea razonablemente requerida.-——————-

Informaciones ordinarias.
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La Sociedad Gestora se compromete a efectuar
las notificaciones que se detallan a continuacién,
observando la periodicidad que se prevé en cada
una de ellas. ——————————————————————

a) Notificaciones a 1los tenedores de 1los
Bonos referidas a cada Fecha de Pago. —————————-

1.En el plazo comprendido entre la Fecha de
Fijacidén del Tipo de Interés vy dos (2) Dias
Hébiles siguientes como maximo a cada Fecha de
Pago, procederd a comunicar a los tenedores de los
Bonos, el Tipo de Interés Nominal resultante para
cada una de las Series de Bonos, para el Periodo

de Devengo de Intereses siguiente a dicha Fecha de

2.Trimestralmente, con una antelacidén minima
de un (1) dia natural anterior a cada Fecha de
Pago, procederd a comunicar a los tenedores de los
Bonos la siguiente informacién: - - —————————-———————
i)Los intereses resultantes de los Bonos de

cada una de las Series, junto con la amortizacidn
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de los Bonos. - ——m———-—---------
ii)Asimismo, y si procediera, las cantidades
de intereses y de amortizacién devengadas por los
mismos y no satisfechas, por insuficiencia de
Fondos Disponibles, de conformidad con las reglas
del Orden de Prelacidén de Pagos del Fondo.—-——————-—
iii)Los Saldos de Principal Pendiente de 1los
Bonos de cada una de las Series, después de la
amortizacién a liquidar en cada Fecha de Pago, vy
los porcentajes que dichos Saldos de Principal
Pendiente representan sobre el importe nominal
inicial de cada Bono. —————————————————————————
iv)La tasa de amortizacidén anticipada de
principal de los Préstamos realizada por 1los
Deudores durante el trimestre natural anterior a
la Fecha de Pago. - ----—-——+—-——1---————-——-"—--"—--"—---—————
v)La vida residual media de los Bonos de cada
una de las Series estimadas con las hipdtesis de
mantenimiento de la tasa de amortizacidén
anticipada de principal de los Préstamos y con el
resto de las hipdétesis previstas en el apartado
4.10 de la Nota de Valores. —————————————————-ox——
Las anteriores notificaciones seran

efectuadas segun lo dispuesto en esta Estipulacidn
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y serdan, asimismo, puestas en conocimiento de la
CNMV, del Agente de Pagos, de AIAF y de Iberclear,
con una antelacidén minima de un (1) Dia Habil
anterior a cada Fecha de Pago. ——————————————————

b) Informacién referida a cada Fecha de

Pago:
Con relacidén a los Préstamos a la Fecha de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago:—————-
1.Saldo Vivo. —————————--""-———————————————
2.Importe de los intereses y de principal al
qgue ascienden las cuotas en morosidad.-—————————-
3.Tipo de interés y, en caso de ser variable,
indices de referencia de los Préstamos.—-——————————-
4 .Fechas de vencimiento de los Préstamos.———-
5.5aldo Vivo de 1los Préstamos Dudosos e
importe acumulado de los Préstamos Dudosos desde
la fecha de constitucién del Fondo.——————————————-
Con relacidn a la situacidn
econémico-financiera del Fondo: —-—————————-——-—————

1.Informe sobre la procedencia y posterior
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aplicacién de los Fondos Disponibles y los Fondos
Disponibles para Amortizacidén de conformidad con
el Orden de Prelacién de Pagos del Fondo. ———————
c) Anualmente, con relacién a las Cuentas
Anuales del Fondo: —————-——----——-———————————————
Cuentas Anuales (balance, cuenta de
resultados e informe de gestidén) e informe de
auditoria dentro de los cuatro (4) meses
siguientes al cierre de cada ejercicio gue seran
asimismo depositadas en la CNMV. ———————————-mm———
Notificaciones extraordinarias. —————————————
Serdn objeto de notificacidén extraordinaria:-
1.E1 margen definitivo aplicable para la
determinacién del Tipo de Interés Nominal de la
Serie A2 (G) y el Tipo de Interés Nominal
determinado para cada una de las Series de Bonos
para el primer Periodo de Devengo de Intereses.
2.Restantes: """ ————
Todo hecho relevante que pueda producirse en
relacidén con los Préstamos, con los Bonos, con el
Fondo y con la propia Sociedad Gestora, que pueda
influir de modo sensible en la negociacidén de los
Bonos vy, en general, de cualquier modificacidn

relevante en el activo o pasivo del Fondo, de
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modificacidén de la Escritura de Constitucidén o en
caso de resolucidén de la constitucidén del Fondo o
de una eventual decisidén de Liquidacidén Anticipada
del Fondo y de Amortizacidn Anticipada de 1la
Emisién de Bonos por cualquiera de las causas
previstas en el Folleto. En este ultimo supuesto,
la Sociedad Gestora remitird a la CNMV el acta
notarial de extincidén del Fondo y el procedimiento
de liquidacidén seguido a que hace referencia la
Estipulacién 3.2 de la presente Escritura.-——————-

Procedimiento de notificacidén a los tenedores
de los Bonos. ———————————————————————————————————

Las notificaciones a 1los tenedores de 1los
Bonos que, a tenor de 1lo anterior, haya de
efectuar 1la Sociedad Gestora sobre el Fondo se
realizardn de la forma siguiente: ————————————————

1.Notificaciones ordinarias.-———————————————-

Las notificaciones ordinarias seran
efectuadas mediante publicacién en el boletin

diario de AIAF Mercado de Renta Fija, o cualquier
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otro que lo sustituyera o) de similares
caracteristicas, o bien mediante publicacidén en un
diario de amplia difusidén en Espafa, ya sea de
caracter econdmico-financiero o) general.
Adicionalmente, la Sociedad Gestora o el Agente de
Pagos podran difundir tales informaciones u otras
en interés de los titulares de los Bonos a través
de los canales y sistemas de difusién propios de
los mercados financieros tales como Reuters,
Bridge Telerate, Bloomberg o cualquier otro de
similares caracteristicas.--—————"——"—"""-—-——-
2.Notificaciones extraordinarias.-—————————-
Salvo que de otra manera se prevea en la
presente Escritura y en el Folleto, las
notificaciones extraordinarias habran de ser
efectuadas mediante publicacién en el Dboletin
diario de AIAF Mercado de Renta Fija, o en
cualquier otro que los sustituyera o de similares
caracteristicas, o mediante publicacién en un
diario de amplia difusidén en Espafa, ya sea de
caracter econdmico-financiero o) general,
considerdndose esas notificaciones hechas en 1la
fecha de dicha publicacidén, siendo aptos para las

mismas cualquier dia del calendario, bien sea Dia
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Hébil o inhdbil (segun lo establecido en el

Excepcionalmente, el margen definitivo
aplicable para la determinacidén del Tipo de
Interés Nominal de la Serie A2(G) y el Tipo de
Interés Nominal determinado para los Bonos de cada
una de las Series para el primer Periodo de
Devengo de Intereses, seran comunicados por
escrito por la Sociedad Gestora, antes del inicio
del Periodo de Suscripciédn, a la Entidad
Suscriptora y a la Entidad Aseguradora y
Colocadora, para que ésta lo ponga en conocimiento
de los inversores interesados en la suscripcidén de
los Bonos de la Serie A2(G). Asimismo, la Sociedad
Gestora también lo comunicarda a la CNMV, al Agente
de Pagos, a AIAF y a Iberclear. ———————————————

3. Notificaciones y otras informaciones.—-————-

La Sociedad Gestora podrd poner a disposiciédn

de los titulares de los Bonos las notificaciones y

otras informaciones de interés para los mismos a
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través de sus propias paginas en Internet u otros
medios de teletransmisidn de similares
caracteristicas. --————"—"H—"-"—""—-"—"""""""""""“"--———
Informacién a la CNMV., —\——————————————————————
La Sociedad Gestora procederd a poner en
conocimiento de la CNMV las notificaciones e
informaciones que, tanto con cardcter ordinario
peridédico como con cardacter extraordinario, se
efectiien segin lo previsto en los anteriores
apartados, asi como cualquier informacidén que, con
independencia de lo anterior, le sea requerida por
la CNMV o por la normativa vigente en cada
momento. - ———————"—————"—-————————————————————————————
Informacién a la Agencia de Calificacién.-———-
La Sociedad Gestora suministrard a la Agencia
de Calificacién informacidén periddica sobre 1la
situacién del Fondo y el comportamiento de 1los
Préstamos para que realicen el seguimiento de 1la
calificacidén de los Bonos y las notificaciones de
cardcter extraordinario. Tgualmente facilitara
dicha informacién cuando de forma razonable fuera
requerida a ello vy, en cualquier caso, cuando
existiera un cambio significativo en las

condiciones del Fondo, en los contratos
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concertados por el mismo a través de su Sociedad

Gestora o en las partes interesadas. ————————————
Seccién VII: PRELACION DE PAGOS DEL FONDO.---—-
21. REGLAS DE PRELACION ESTABLECIDAS EN LOS

PAGOS DEL FONDO

21.1 Origen y aplicacién de fondos en la

Fecha de Desembolso de 1los Bonos y hasta 1la

primera Fecha de Pago, excluida.
El origen y aplicacidén de 1las cantidades
disponibles por el Fondo en la Fecha de Desembolso
de la Emisidén de Bonos serd la siguiente:————————-
1. Origen: el Fondo dispondrd de fondos por
los siguientes conceptos: —-———————————————————————
a)Desembolso de la suscripcién de los Bonos.
b)Disposicién del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales. - ——
c)Disposicién del principal del Préstamo
Subordinado. - ————--------—r
2. Aplicacién: a su vez el Fondo aplicaréd los

fondos anteriormente descritos a los siguientes
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a) Pago de la parte del precio de
adquisicién de los derechos de crédito de 1los
Préstamos no Hipotecarios y de suscripcidén de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca por su
valor nominal. - ——-—-—--""-""""""""""""""""""———

b) Pago de los gastos de constitucidén del
Fondo y de emisidén y admisidén de los Bonos y de la
comisién del Aval del Estado. —————————————-—————

c) Constitucidn del Fondo de Reserva

21.2 Origen y aplicacién de fondos a partir
de la primera Fecha de Pago, incluida, y hasta la
Ultima Fecha de Pago o la liquidacién del Fondo,
excluida. Orden de Prelacién de Pagos.———————————-

En cada Fecha de Pago que no sea la Fecha de
Vencimiento Final ni cuando tuviera lugar la
Liquidacién Anticipada del Fondo, la Sociedad
Gestora procederd con cardacter sucesivo a aplicar
los Fondos Disponibles y los Fondos Disponibles
para Amortizacidén y en el orden de prelacidn de
pagos que se establece a continuacidén para cada
uno de ellos (el “Orden de Prelacidén de Pagos”) .—-—

21.2.1 Fondos Disponibles: origen Yy

aplicacién. ~———-——-——-—---"—-"-"""""“""“""""



Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago
(los "“Fondos Disponibles”) para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencidén relacionadas a
continuacidén en el apartado 2, seran los importes
que habrdan sido depositados en la Cuenta de
Tesoreria, correspondientes a los siguientes
conceptos: - ——————————————————————————————————————
a) Los 1ingresos percibidos por el
reembolso del principal de los Préstamos durante
el Periodo de Determinacidén precedente a la Fecha
de Pago correspondiente. ————————-—--r———
b) Los ingresos percibidos por
intereses ordinarios y de demora percibidos de 1los
Préstamos durante el Periodo de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente. —-
c) Los rendimientos percibidos por las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria.
d) El importe correspondiente al Fondo
de Reserva en la Fecha de Determinacidén precedente

a la Fecha de Pago correspondiente. ——————————————
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e) En su caso, las cantidades netas percibidas
por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta
Financiera vy, en el <caso de resolucidén del
Contrato, la cantidad que corresponda al pago

ligquidativo a pagar por la contraparte del Fondo

f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera
percibido el Fondo durante el Periodo de
Determinacidén precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, incluyendo las que puedan
resultar de la enajenacidédn de bienes, valores o
derechos adjudicados al mismo, o explotacidn de
los mismos.———————""""""""""""""""""""—"—"——————————

g) Adicionalmente, en la primera Fecha de Pago
la parte del principal del Préstamo para Gastos
Iniciales que no hubiera sido utilizada.-—-————————-

Los ingresos correspondientes a los conceptos
a), b) y f) anteriores percibidos por el Fondo y
depositados en la Cuenta de Tesoreria desde 1la
Fecha de Determinacidén precedente, excluida, a la
Fecha de Pago correspondiente hasta ésta ultima,
no se incluirdn en los Fondos Disponibles en la
Fecha de Pago correspondiente, permaneciendo su
importe depositado en la Cuenta de Tesoreria para

su 1inclusidén en los Fondos Disponibles en la
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siguiente Fecha de Pago. ——————————-——————--on———

Adicionalmente y no integradas en los Fondos
Disponibles, el Fondo dispondrd de la cantidad
dispuesta por la ejecucidén del Aval del Estado que
le fuere abonada desde la Fecha de Pago precedente
a la Fecha de Pago correspondiente, destinada
Unicamente al pago de intereses de los Bonos de la
Serie A2(G) en el orden 4° del apartado 2
siguiente. """

2. Aplicacién. ~————-—--—---———

Los Fondos Disponibles se aplicardan en cada
Fecha de Pago al cumplimiento, con independencia
del momento de su devengo, de las obligaciones de
pago o de retencidén exigibles en cada Fecha de
Pago en el siguiente orden de prelacidén, salvo 1la
aplicacidén establecida en el orden 1° qgque podra

tener lugar en cualquier momento de acuerdo con su

exigibilidad: —-—————"—"——"———————————
1°. Pago de los impuestos y gastos
ordinarios " % extraordinarios‘? del Fondo,

suplidos o) no por la Sociedad Gestora %
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debidamente justificados, incluyendo la comisidn
de administracidén a favor de ésta, y el resto de
gastos y comisiones por servicios, incluidos 1los
derivados del Contrato de Agencia de Pagos. En
este orden sdélo se atenderdn en favor del
Administrador y en relacidén con el Contrato de
Administracién los gastos que hubiere anticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
correspondiera devolverle, todos ellos debidamente
justificados.-————————H——H——"—1H—+"—"H—"-"—H—"-"——""-—"—""-""""————

2°. Pago al Administrador de 1la comisiédn
establecida por el Contrato de Administracidén.--——-

3°. Pago de la cantidad neta a pagar, en su
caso, por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta Financiera, vy, solamente en el caso de
resolucién del citado Contrato por incumplimiento
del Fondo o por ser éste la parte afectada por
circunstancias objetivas sobrevenidas, de la
cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda
al pago liquidativo. - ————————"—"—"—"""""-"-"————

4°, Pago de los intereses devengados de 1los
Bonos de la Serie Al y de la Serie A2(G) vy
reembolso al Estado espanol, de los importes dque
hubiere satisfecho al Fondo por la disposicidén del

Aval del Estado para el pago de intereses de los
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Bonos de la Serie A2(G) avalada.-————————--————-

5°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de 1la Serie B salvo postergacién de este
pago al 8° lugar en el orden de prelacidén.—-——————-

Se procedera a la postergacidén de este pago
al 8° lugar cuando en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de 1los Préstamos Dudosos,
computados por el importe del Saldo Vivo a la
fecha de clasificacidén del Préstamo Dudoso, desde
la constitucidén del Fondo fuera superior al 12,00%
del Saldo Vivo 1inicial de 1los Préstamos en 1la
constitucidén del Fondo y siempre gue no se hubiera
producido la completa amortizacidén de los Bonos de
la Serie Al y de la Serie A2(G) y el reembolso del
importe debido al Estado espafiol por ejecuciones
del Aval del Estado para la amortizacidén de 1la
Serie A2(G) y no se fuera a producir en la Fecha
de Pago correspondiente.-——————---------rr————

6°. Pago de los intereses devengados de 1los

Bonos de 1la Serie C salvo postergacién de este
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pago al 9° lugar en el orden de prelacidén. ——————-—

Se procederd a la postergacidén de este pago
al 9° lugar cuando en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Dudosos,
computados por el importe del Saldo Vivo a la
fecha de clasificacidén del Préstamo Dudoso, desde
la constitucidn del Fondo fuera superior al 8,00%
del Saldo Vivo inicial de los Préstamos en la
constitucidén del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacidén de los Bonos de
la Serie Al, de la Serie A2(G) y de la Serie B y
el reembolso del importe debido al Estado espafol
por ejecuciones del Aval del Estado para la
amortizacidén de la Serie A2(G) y no se fuera a
producir en la Fecha de Pago correspondiente.—-———-

7e. Retencidén para Amortizacidédn en una
cantidad igual a la diferencia positiva existente
a la Fecha de Determinacidén precedente a la Fecha
de Pago correspondiente entre (i) el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos,
incrementado en el importe pendiente de reembolsar
al Estado por las ejecuciones del Aval del Estado
para la amortizacidén de la Serie A2(G), y (ii) el

Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos.—-——————————
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En funcidén de la liquidez existente en cada
Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado a
la Retencidén para Amortizacidn integrard 1los
Fondos Disponibles para Amortizacidén gue se
aplicaran de acuerdo con las reglas de
Distribucidén de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén que se establecen en la Estipulaciédn
12.9.3.5 de la presente Escritura. —————————————-

8°. Pago de los intereses devengados de 1los
Bonos de la Serie B cuando se produzca la
postergacién de este pago del 5° lugar en el orden
de prelacién conforme se establece en el propio
apartado. -

9°. Pago de los intereses devengados de 1los
Bonos de la Serie C cuando se produzca la
postergacién de este pago del 6° lugar en el orden
de prelacién conforme se establece en el propio
apartado. -

10°.Retencidén de la cantidad suficiente para
mantener la dotacidén del importe del Fondo de

Reserva Requerido. —-——————-—-—————————————————————
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11°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo
que corresponda al pago liquidativo del Contrato
de Permuta Financiera excepto en los supuestos
contemplados en el orden 3° anterior. ———————————
12°. Pago de 1los intereses devengados del
Préstamo Subordinado. —-———————————————————————o
13°.Reembolso del ©principal del Préstamo
Subordinado en 1la cuantia correspondiente a la
amortizacién del mismo.———————-—-""""""""""-""-————
14-°. Pago de intereses devengados del
Préstamo para Gastos Iniciales. —————————————————
15°. Reembolso del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales en la cuantia
correspondiente a la amortizacidén del mismo. ————-
16°. Pago del Margen de Intermediacidn
Financiera. -————————"-"—"—"""""""""""""""-————
Cuando en un mismo numero de orden de
prelacidn existan cantidades exigibles por
diferentes conceptos en una Fecha de Pago
determinada y 1los Fondos Disponibles no fueran
suficientes para atender los importes exigibles de
todos ellos, la aplicacién del remanente de los
Fondos Disponibles se realizard a prorrata entre
los importes que sean exigibles de cada uno de

ellos, procediéndose a la distribucidn del importe
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aplicado a cada concepto por el orden de
vencimiento de los débitos exigibles. —-——————————-

(1) Se consideran gastos ordinarios del

a Gastos que puedan derivarse de las
verificaciones, inscripciones 'y autorizaciones
administrativas de obligado cumplimiento,
distintos del pago de los gastos de constitucién
del Fondo y de emisidén y admisidén de los Bonos.-———-

b Honorarios de la Agencia de Calificacidén por
el seguimiento % el mantenimiento de la
calificacién de los Bonos.—-——————————"—"—————————————

C Gastos relativos a la llevanza del registro
contable de los Bonos por su representacidn
mediante anotaciones en cuenta, su admisidén a
negociacidén en mercados secundarios organizados y
el mantenimiento de todo ello.———————------------——

D Gastos de auditoria de las cuentas anuales.

E Gastos derivados de la amortizacidén de 1los

F Gastos derivados de los anuncios %
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notificaciones relacionados con el Fondo y/o los

(2) Se consideran gastos extraordinarios del Fondo:

a Si fuera el caso, gastos derivados de 1la
preparacién y formalizacidn por la modificacidn de
la Escritura de Constitucidén y de los contratos,
asi como por la celebracidén de contratos
adicionales. - ————-—--"—""""""""""""""""""""""————

B Gastos necesarios para instar la ejecucidn
de los Préstamos y de sus garantias, asi como los
derivados de las actuaciones recuperatorias que se
requieran, ---—-—————————"—"—""—""—"—""—"—"—"——————————————

C Gastos extraordinarios de auditorias y de
asesoramiento legal.-—-———-—"——-"—-"—"—""""""""“"""--—————

D Si fuera el caso, el importe remanente de
gastos iniciales de constitucién del Fondo y de
emisién vy admisidén de los Bonos que hubiera
excedido del principal del Préstamo para Gastos
Iniciales.——————"""""""""""""""""""""""""——————

E En general, cualesquiera otros gastos
requeridos extraordinarios o no determinados entre
los gastos ordinarios que fueran soportados por el
Fondo o por la Sociedad Gestora en representacidn
y por cuenta del mismo.--—-————-—-—-—"-""""""“""“"--——————

21.2.2Fondos Disponibles para Amortizacién:
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Los Fondos Disponibles para Amortizacidén en
cada Fecha de Pago serdan el importe de 1la
Retencidén para Amortizacidn efectivamente aplicado
en el séptimo (7°) lugar del orden de prelacidn de
los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago
correspondiente., - ——-——-—---rrr

Adicionalmente y no integradas en los Fondos
Disponibles para Amortizacidén, el Fondo dispondra
de la cantidad dispuesta por la ejecucién del Aval
del Estado que le fuere abonada desde la Fecha de
Pago precedente hasta la Fecha de Pago
correspondiente, destinada Unicamente a la
amortizacién del principal de los Bonos de la
Serie A2(G). —————— = ——

2.Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén entre cada Serie. ——————————————

Las reglas de Distribucién de 1los Fondos
Disponibles para Amortizacidén se recogen en la

Estipulacidén 12.9.3.5 de la presente Escritura.---
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21 .30rden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién del Fondo. ———————————————————————

La Sociedad Gestora procedera a la
liquidacién del Fondo, cuando tenga lugar la
ligquidacién del mismo en la Fecha de Vencimiento
Final o cuando tuviera lugar la Liquidacién
Anticipada <con arreglo a lo previsto en las
Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la presente Escritura,

mediante la aplicacidén de los fondos disponibles

por los siguientes conceptos (los “Fondos
Disponibles de Liquidacidén”): (i) de 1los Fondos
Disponibles vy (ii) de los importes que vaya

obteniendo el Fondo por la enajenacidén de 1los
derechos de crédito de 1los Préstamos y de 1los
activos que quedaran remanentes, en el siguiente
orden de ©prelacidén de pagos (el *“Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién”):i-———————————-

1°. Reserva para hacer frente a los gastos
finales de extincidén vy liquidacidédn de orden
tributario, administrativo o publicitario.-———————-

2°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios
y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora 'y debidamente justificados,
incluyendo la comisidén de administracidén a favor

de ésta, y el resto de gastos y comisiones por
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servicios, incluidos los derivados del Contrato de
Agencia de Pagos. En este orden sélo se atenderan
en favor del Administrador y en relacién con el
Contrato de Administracidédn los gastos que hubiere
anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las
cantidades que correspondiera devolverle en
relacidn con los Préstamos, todos ellos
debidamente justificados. ———————————"—"—"—"———————
3°. Pago al Administrador de la comisiédn
establecida en el Contrato de Administracidén.---———-
4°, Pago de los importes debidos, en su caso,
de la cantidad neta a pagar por el Fondo por la
terminacidén de la Permuta Financiera y, solamente
en el caso de resolucidén del citado Contrato por
incumplimiento del Fondo o por ser éste la parte
afectada por circunstancias objetivas
sobrevenidas, de la cantidad a satisfacer por el
Fondo que corresponda al pago liguidativo. —————-—
5°. Pago de los intereses devengados de 1los
Bonos de la Serie Al vy de 1la Serie A2(G) vy

reembolso al Estado espanol de los importes dque
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hubiere satisfecho al Fondo por la disposicidén del
Aval del Estado para el pago de intereses de los
Bonos de la Serie A2(G) avalada. —————————————————
6°. Amortizacién del principal de los Bonos
de la Serie Al y de la Serie A2(G) y reembolso al
Estado de los importes que hubiere satisfecho al
Fondo por la disposicién del Aval del Estado para
la amortizacién de principal de los Bonos de la
Serie A2(G) en el mismo orden de aplicacidn
previsto en el epigrafe 2.1 de la Distribucidn de
los Fondos Disponibles para Amortizacidn
establecido en la Estipulacidén 12.9.3.5 de 1la
presente Escritura, salvo que concurriera la
circunstancia prevista en el epigrafe 2.2 de 1la
Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén en cuyo caso serd de aplicacidén el
mismo orden previsto en el citado epigrafe 2.2. ——
7°.Pago de 1los intereses devengados de 1los
Bonos de la Serie B. ————————---——————————
8°.Amortizacidén del principal de los Bonos de
la SerieB. ——————————————
9°¢., Pago de los intereses devengados de 1los
Bonos de la SerieC.——————--"""""""""-—-—————
10°.Amortizacidédn del principal de los Bonos

de las Serie C. ——————————————--————



11°. En caso de que fuera concertada la linea
de <crédito o del préstamo con arreglo a lo
previsto en la Estipulacidén 3.1 (iii) de 1la
presente Escritura, pago de los gastos financieros
devengados y del reembolso del principal de 1la
linea de crédito o del préstamo concertado.--—-————-—
12°.Pago de la cantidad a pagar por el Fondo
que corresponda al pago liquidativo del Contrato
de Permuta Financiera excepto en 1los supuestos
contemplados en el orden 4° anterior.-————————————
13°.Pago de 1los intereses devengados del
Préstamo Subordinado. -——————-----"-"""-----———
14° Amortizacidén del principal del Préstamo
Subordinado. -
15°. Pago de los intereses devengados del
Préstamo para Gastos Iniciales.-——————————————————
16° Amortizacidén del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales. - ——————————————————————
17°. Pago del Margen de Intermediacidn
Financiera. ———————————————————
Con excepcidén de la aplicacidn prevista en el

orden 6° anterior, cuando en un mismo numero de
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orden de prelacidén existan cantidades exigibles
por diferentes conceptos en la Fecha de
Vencimiento Final o cuando tuviera lugar 1la
Liquidacién Anticipada y los Fondos Disponibles de
Liquidacidén no fueran suficientes para atender los
importes exigibles de todos ellos, la aplicacidn
del remanente de los Fondos Disponibles de
Liquidacién se realizard a prorrata entre 1los
importes que sean exigibles de cada uno de ellos,
procediéndose a la distribucidén del importe
aplicado a cada concepto por el orden de
vencimiento de los débitos exigibles. ——————————-
Adicionalmente y no integradas en los Fondos
Disponibles de Liquidacidén, el Fondo dispondra de:
(i)La cantidad dispuesta por la ejecucidén del
Aval del Estado destinada uUnicamente al pago de
intereses y a la amortizacidén del principal de los
Bonos de la Serie A2(G). - ———m—————————————————————
(ii)En su caso, con arreglo a lo previsto en
la Estipulacién 3.1 (1ii) de la presente
Escritura, del importe dispuesto de la linea de
crédito o del préstamo que fuera concertado para
la amortizacidén anticipada de los Bonos pendientes
de reembolso vy el reembolso de los importes
debidos al Estado espahol por ejecuciones del Aval

del Estado para la Serie A2 (G), destinada
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Unicamente a la satisfaccidén de estos conceptos. -

Seccién VIII: OTRAS DISPOSICIONES.

22. MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA.-——-—

La presente Escritura no podra sufrir
alteracidn sino en supuestos excepcionales,
siempre que conforme a las disposiciones legales y
reglamentarias vigentes en cada momento no
concurrieran circunstancias que lo impidieran. En
cualquier caso tales actuaciones requeriran la
comunicacidén previa de la Sociedad Gestora a la
CNMV u organismo administrativo competente, y su
autorizacidén previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a la Agencia de Calificacidén, vy
siempre que con tales actuaciones no se perjudique
la calificacidén otorgada a los Bonos por la
Agencia de Calificacidén. La presente Escritura
también podré ser objeto de subsanacién a
instancia de la CNMV. —————————-mmmmmm

23. REGISTRO MERCANTIL.

Ni el Fondo, ni los Bonos que se emiten a su
cargo serdn objeto de inscripcidén en el Registro

Mercantil, con arreglo a lo dispuesto en el
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articulo 5.4 del Real Decreto 926/1998. -~ ——————————

24. DECLARACION FISCAL.
La constitucidén del Fondo, en virtud de la
presente Escritura, estd exenta del concepto
"operaciones societarias" del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales 'y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1992., —————————————————
25. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento vy
ejecucidén de la presente Escritura publica seran
por cuenta del Fondo en los términos previstos en
la Seccidén I de la presente Escritura.--—-———-——————-

26. INTERPRETACION

La presente Escritura deberd ser interpretada

al amparo del Folleto y de 1los Contratos dque
quedaran protocolizados en Acta Notarial con
nimero de protocolo subsiguiente al de esta
Escritura y del resto de la documentacién relativa
a la operacién de titulizacidén objeto de esta
Escritura de 1la que forma parte y con la due
constituye una unidad de propdésito. - ————————————-
Se adjunta como ANEXO 11 a la presente
Escritura el Glosario de 1los términos definidos
empleados en el Folleto.—————-----------————

27. LEY Y JURISDICCION.
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La presente Escritura se regira e
interpretara de acuerdo con las leyes espafiolas.-——-

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios
y reclamaciones que pudieran derivarse de la
constitucidn, administracién y representacidn
legal por la Sociedad Gestora del Fondo, y de la
Emisién de Bonos con cargo al mismo, seran
conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales
espafioles competentes.-—————-——-"—-"""""""""-"-—--————

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los
comparecientes aceptan la incorporacidédn de sus
datos (y la fotocopia del documento de identidad,
en los casos previstos en la Ley) al protocolo
notarial y a los ficheros de 1la Notaria. Se
conservaran con cardcter confidencial, sin
perjuicio de las comunicaciones a las
Administraciones Publicas que estipula la Ley vy,
en su caso, al Notario que suceda al actual en la
plaza. La finalidad del tratamiento es formalizar
la presente escritura, realizar su facturacidén vy
seguimiento posterior y las funciones propias de

la actividad notarial. Puede ejercitar sus
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derechos de acceso, rectificacidén, cancelacidén vy
oposicidén en la Notaria autorizante.-————————————-
Asi lo otorgan. -—-————-—-"""""""""""-"——-——————

Hago las reservas y advertencias 1legales
pertinentes especialmente las de caracter fiscal.
Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme
a lo dispuesto en el Reglamento Notarial; 1los
sefiores comparecientes segun respectivamente
intervienen, enterados, ratifican y aprueban la
presente Escritura de constitucién del Fondo, en
su totalidad y la firman conmigo el Notario, que
doy fe de que el consentimiento ha sido libremente
prestado, de que el otorgamiento se adecua a la
legalidad y a la voluntad debidamente informada de
los otorgantes y en general de todo cuanto en la
misma se contiene y de que va extendida sobre
ciento cuarenta y seis folios de papel exclusivo
para documentos notariales numeros el del presente
firmado y los ciento cuarenta y cinco anteriores

en orden correlativo inverso, yo, el Notario, DOY

I e e e

Siguen las firmas de 1los comparecientes.-—
Signado: Emilio Recoder de Casso. -Rubricados vy
sellado. —————————————— -

Sigue Documentacién Unida
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D®. MARIA BELEN RICO AREVALO, SECRETARIA DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.6.F.T.

CERTIFICA: Que la totalidad de los miembros de la Comisién Delegada del
Consejo|de Administracin, en concreto: D. Roberto Vicario Montoya, D. Mario
Masid Viente, D®. Ana Ferndndez Manrique, D. Luis Bach Gémez, D Justo de Rufino
Portillo,| En representacién de J.P. MORGAN ESPANA, S.A., D. Arturo Miranda
Martin, |En representacién de CITIBANK ESPANA, S.A., D. José Miguel Raboso
Diaz y quien suscribe, prestaron su conformidad a celebrar una reunién por el
procedimiento escrito y sin sesién de acuerdo con el articulo 140.2 de la vigente
Ley de Sociedades Andnimas.

Que en Madrid, en el domicilio social de la entidad, el dia 20 de junio de 2008, una
vez recibidos dentro del plazo establecido en la normativa vigente los votos
favorables de todos y cada uno de los miembros de la Comisién a las propuestas de
acuerdo| enviadas, acordaron por unanimidad constituirse en Comisién Delegada del
Consejo|de Administracién de la Sociedad.

Que en| la citada reunién sin sesién de la Comisién Delegada del Consejo de
Administracién se adoptaron, por unanimidad, los siguientes acuerdos, incluidos en
el Orden del Dia, también aceptados undnimemente:

"1. Autorizar la constitucién de un Fondo de Titulizacién de Activos FTPYME con
la agmracién de derechos de crédito sobre préstamos concedidos por BANCO
BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA S.A.

Constitir al amparo de la Orden PRE/3/2007, de 10 de enero, sobre los Convenios
de Promocién de Fondos de Titulizacién de Activos para favorecer la financiacién
empresarial (la "Orden de 10 de enero de 2007") y con arreglo al Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los fondos de titulizacién de
activos |y las sociedades gestoras de fondos de titulizacién (el “Real Decreto
926/1998") y a la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y
Fondos |de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (la
“Ley 19/1992") en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998, y en
tanto resulte de aplicacién, y a las demds disposiciones legales y reglamentarias en
vigor que resulten aplicacién en cada momento, un Fondo de Titulizacién de Activos
FTPYME denominado, en principio, "BBVA-8 FTPYME FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS' (el “Fondo"), y llevar a cabo, con cargo al activo
de este Fondo la emisidn de varias series de Bonos a tipo de interés variable,
referenciado al Euribor, o fijo. El Fondo serd constituido, administrado y
representado por EUROPEA DE TITULIZACIéN, S.A., Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacién, con las siguientes caracteristicas:

1
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o El Fondo, de conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1998,
constituird un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que
tendrd, conforme al articulo 3 del Real Decreto 926/1998, el cardcter de
cerrado, y estard integrado, en cuanto a su activo, por los derechos de crédito
que el Fondo adquirird y agrupard en el momento de su constitucién o a lo largo
de su vigencia en caso de sustitucién y por uno o varios fondos de reserva, y, en
cuanto a su pasivo, por los Bonos que emita y uno o varios préstamos o créditos,
subordinados o no. Adicionalmente, la Sociedad Gestora, en representacién del

Fond.

0, podrd concertar operaciones de permuta financiera o de otro tipo, de

confarmidad todo ello con lo dispuesto en el Real Decreto 926/1998 y, en lo que
sea aplicable, en la Ley 19/1992.

o El Fondo agrupard derechos de crédito de titularidad y que figuren en el activo
de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA S.A. ("BBVA") derivados de
préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria, con garantia distinta a la
hipoteca inmobiliaria y sin garantia especial concedidos a empresas (personas

Jurid

jcas y, en su caso, empresarios auténomos) no financieras domiciliadas en

Espafia que cumplan los criterios de pequefias y medianas empresas conforme a

la de

El val

finicién de la Comisién Europea (Recomendacién de 6 de mayo de 2003).

or del capital total de los derechos de crédito cedidos por BBVA al Fondo

en su constitucién ascenderd, como mdximo, a mil doscientos millones
(1.200.000.000,00) de euros, siendo el importe definitivo fijado antes o en la
misma fecha de constitucién del Fondo.

Los

derechos de crédito sobre los préstamos con garantia de hipoteca

inmobiliaria serdn cedidos al Fondo a través de la emisién por BBVA y la
suscripcién por el Fondo de certificados de transmisién de hipoteca, emitidos

conf

orme a lo establecido por la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacién del

mercado hipotecario y por la disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994, de 14

Crédi

modi

e Los

anoty¢
Gesti

SA.

Merc¢

La S
para
Bono
Orde

to a la Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria y se introducen otras
icaciones relativas al Sistema Financiero, en sus redacciones vigentes.

de a!Eril, por la que se adapta la Legislacién espafiola en materia de Entidades de

Bonos que integren las diferentes series estardn representados mediante
aciones en cuenta cuyo registro contable corresponderd a la Sociedad de
ién de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores
y respecto de los cuales se solicitard su admisién a cotizacién en ATAF
zado de Renta Fija, S.A.

ociedad Gestora ha solicitado el otorgamiento de aval del Estado al Fondo
garantizar el pago del reembolso del principal y de los intereses de los
s de la serie garantizada o avalada, en los términos establecidos en la
2n de 10 de enero de 2007. La comisién constituida al amparo de la Orden
C20N

2
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de 10 de enero de 2007, ha adoptado el acuerdo de proponer, para su
aprobacién, a la Direccién General del Tesoro y Politica Financiera un aval por
imponte de 461.736.957 50 euros, al Fondo.

Delegar|en los mds amplios términos como en derecho sea necesario con cardcter
solidario al Presidente, Don Roberto Vicario Montoya (DNI 22.714.106-L), y al
Director General, Don Mario Masid Vicente (DNI 50.796.768-A), para que,
cualquiera de ellos, indistintamente, pueda determinar la denominacién final del
Fondo, las concretas caracteristicas, condiciones, bases y modalidades de la
constitucién del Fondo, de la adquisicién de los derechos de crédito y de la
suscripcién y adquisicién de los certificados de transmisién de hipoteca, y de la
emision |de los Bonos, que no hayan sido fijadas en estos acuerdos, y de cuantos
servicios y operaciones financieras complementarios sean requeridos o
convenientes para la constitucién y funcionamiento del Fondo y para la realizacién
de los trdmites previos; comparecer ante Notario al otorgamiento de la escritura
piblica de constitucién del Fondo, emisién de los Bonos, de adquisicién de derechos
de crédito y de emisién y suscripcidn de los certificados de transmisién de
hipoteca, ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores para que registre el
folleto de constitucién del Fondo y emisién de los Bonos, y ante cualquier autoridad
competente o BBVA o tercera entidad para firmar en nombre y representacién de
esta Sociedad Gestora cualquier documento necesario para la constitucién y el
funcionamiento del Fondo y la emisién y admisién a cotizacién de los Bonos.

Delegar asimismo a las citadas personas, en los mds amplios términos para que
cualquiera de ellas, indistintamente, firme todos los documentos piblicos o
privados relacionados con estos acuerdos, incluido, si fuera el caso, las escrituras
de subsanacién de la escritura de constitucién del Fondo, folletos suplementarios
y, de forma mds general, hacer cuanto fuere necesario para la constitucién del
Fondo y la emisién y admisién a cotizacién de los Bonos.

Ratificar los actos y documentos que el Director General, D. Mario Masid Vicente,
haya realizado y suscrito con anterioridad a este acto para la consecucién del aval
del Estado al Fondo.

Igualmente, se acuerda otorgar poder especial, en los mds amplios términos como
en derecho sea necesario, a Don Enrique Pescador Abad (DNI 50.279.361-6) y a
Don José Luis Casillas Gonzdlez (DNI 795.859-J), ambos de nacionalidad espafiola,
con domicilio a estos efectos en la calle Lagasca, 120 de Madrid, para que, con
cardcter mancomunado, puedan determinar la denominacién final del Fondo, las
concretfas caracteristicas, condiciones, bases y modalidades de la constitucién del
Fondo, |de la adquisicién de los derechos de crédito y de la suscripcién y
adquisicién de los certificados de transmisién de hipoteca, y de la emisién de los
Bonos, |que no hayan sido fijadas en estos acuerdos, y de cuantos servicios y
operacipnes financieras complementarios sean requeridos o convenientes para la
constiticién y funcionamiento del Fondo y para la realizacién de los trdmites

B
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previos;

comparecer ante Notario al otorgamiento de la escritura piblica de

constitucién del Fondo, emisién de los Bonos, de adquisicién de derechos de

crédito
ante la

y de emisién y suscripcién de los certificados de transmisién de hipoteca,
Comisién Nacional del Mercado de Valores para que registre el folleto de

constitycién del Fondo y emisién de los Bonos, y ante cualquier autoridad
competente o BBVA o tercera entidad para firmar en nombre y representacién de
esta Sociedad Gestora cualquier documento necesario para la constitucién y el
funcionamiento del Fondo y la emisién y admisién a cotizacién de los Bonos.

Asimismo, se acuerda facultar a las citadas personas, en los mds amplios términos
para que, con cardcter mancomunado, firmen todos los documentos publicos o
privados relacionados con estos acuerdos, incluido, si fuera el caso, las escrituras

de subs
y, de f
Fondo y,

El Acta
referen

Y para

anacién de la escritura de constitucién del Fondo, folletos suplementarios
rma mds general, hacer cuanto fuere necesario para la constitucién del
la emisién y admisién a cotizacién de los Bonos."

de la reunién de la Comisién Delegada del Consejo de Administracién de
cia fue aprobada por unanimidad al término de la propia sesién.

que conste, expido la presente certificacidn, con el Visto Buena del Sr.

Presidente, en Madrid a 23 de junio de 2008.
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JOSE MALDONADO RAMOS, CONSEJERO SECRETARIO DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DE BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A., CON DOMICILIO EN PLAZA DE SAN NICOLAS,
NUM. 4, DE BILBAO Y CIF. N° A-48265169,

CERTIFICA:

Que del acta notarial de la Junta General Ordinaria de Accionistas de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. celebrada en segunda convocatoria el dia 18
de marzo de 2006 en Bilbao, en el Palacio Euskalduna, calle Abandoibarra n°®
4, que fue levantada por el Notario de Bilbao D. Ramén Mugica Alcorta con el

inserito en ¢l Registro Mercantil de Vizcaya, al tomg 2.858, folc 1. hoja B-17-A, inscripcion 1035, con CLLF. A-48265163.

DO: Que se form6 la correspondiente lista de asistentes mediante su
incorporacién a soporte informatico, con el siguiente resultado.

1a Plaza San Nicalds,nimero 4, 48005 Bl
(7]
&
c

o Que estan presentes en la Junta ciento treinta mil quinientos ochenta 'y
dos accionistas, titulares de setecientos sesenta y un millones
seiscientas ochenta y nueve mil novecientas treinta acciones, que
representan trescientos setenta y tres millones doscientos veintiocho
mil sesenta y cinco con setenta euros del Capital Social; esto es, un
22,46% del mismo.

e Que estan representados sesenta y dos mil quince accionistas
titulares de mil ciento treinta y seis millones cuatrocientas ochenta y
seis mil cuatrocientas ochenta y cinco acciones, que representan
quinientos cincuenta y seis millones ochocientos setenta y ocho mil
trescientos setenta y siete con sesenta y cinco euros del Capital
Social; esto es, un 33,52% del mismo.

Que, por lo tanto, estan presentes y representados ciento noventa y
dos mil quinientos noventa y siete accionistas titulares de mil
ochocientos noventa y ocho millones ciento setenta y seis mil
cuatrocientas quince acciones, que representan novecientos treinta
millones ciento seis mil cuatrocientos cuarenta y tres con treinta y
cinco euros del Capital Social; esto es, un 55,98% del mismo.

anca Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., con domicilio en

E

Mod. 210000087 (1.200.000 - 02/07)
.
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BBVA

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. con comicilio en la Plaza San Nicolds, nimero 4, 48005 Bilbao, inscrito en el Registro Mercart | de Vizcaya, al tomo 3,868, folo 1, hoja BI-17-A, inscripcion 1035, con C.LF. A-48265169.

Mod. 210000097 (1.200.000 - 02/07)

El Presidente declaré validamente constituida la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

El Notario pregunté a la Asamblea si existian reservas o protestas sobre las
manifestaciones del Presidente relativas al nimero de socios concurrentes y
al capital presente. No formulandose ninguna protesta ni reserva.

TERCERO: Que en la sesién de la Junta se adoptd, entre otros, el siguiente
acuerdo que fue aprobado por mayoria de 1.892.336.016 votos, que suponen
el 99,69%, con 5.417.888 votos en contra, que suponen el 0,29%, y 422.511
abstenciones, que suponen el 0,02%, siendo el total de votos emitidos de
1.898.176.415:

“Delegar en el Consejo de Administracion, para que, con sujecion a las
disposiciones legales que sean aplicables y previa obtencion de las
autorizaciones que al efecto resulten necesarias, pueda, en el plazo maximo
legal de cinco afios, en una o varias veces, emitir, directamente o a través de
sociedades filiales con la plena garantia del Banco, todo tipo de instrumentos
de deuda, documentada en obligaciones, bonos de cualquier clase, pagarés,
cédulas de cualquier clase, warrants, total o parcialmente canjeables por
acciones ya emitidas de la propia Sociedad o de otra sociedad, o liquidables
por diferencias, o cualesquiera otros valores de renta fija, en euros o en otra
divisa, susceptibles de ser suscritos en metalico o en especie, nominativos o
al portador, simples o con garantia de cualquier clase, incluso hipotecaria,
con o sin la incorporacién de derechos a los titulos (warrants), subordinados
o no, con duracién temporal o indefinida, hasta un importe maximo de
CIENTO CINCO MIL MILLONES (105.000.000.000) DE EUROS.

Dejar sin efecto en la parte no utilizada, la autorizacién concedida en la Junta
General de Accionistas de la sociedad celebrada en fecha 28 de febrero de
2004 en su punto Tercero del Orden del Dia, ampliado en su importe por
acuerdo de la Junta General de Accionistas celebrada el 26 de febrero de
2005, manteniéndola en vigor en la parte ya dispuesta.

Facultar, asimismo, al Consejo de Administracién para que, en la forma que
juzgue mas conveniente, pueda fijar y determinar las demas condiciones
inherentes a cada emision, tanto por lo que respecta al tipo de interés, fijo,
variable o vinculado, precio de emisién, valor nominal de cada titulo, su
representacién mediante titulos simples o multiples, 0 mediante anotaciones en
cuenta, forma y plazo de la amortizacion o cualquier otro aspecto de las
emisiones, pudiendo, asimismo, solicitar de las Bolsas de Valores y demas
organismos competentes, la cotizacion de los valores emitidos, con sujecién a
las normas sobre admisién, permanencia y, en su caso, exclusién de la
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BBVA

cotizacion, prestando cuantas garantias o compromisos sean exigidos por las
disposiciones legales vigentes, asi como para determinar todos aquellos
extremos no previstos en este acuerdo.

on C1F. A-48265162.

Facultar asimismo al Consejo de Administracion para que, de conformidad
con lo| establecido en el articulo 141 de la Ley de Sociedades An6nimas,
pueda sustituir las facultades que le han sido delegadas por la Junta en
relacién a los anteriores acuerdos a favor de la Comisién Delegada
Permanente, con expresas facultades de sustitucion, del Presidente del
Cons%o de Administracion, del Consejero Delegado o de cualquier otro
Administrador o apoderado de la Sociedad.”

folio 1, hoja B-17-A inscripcion 1035, e

ASIMISMO CERTIFICA :

Registro Mercantil de Vizcaya, a tomo 3858,

Bilbao| Vizcaya Argentaria, S.A. celebrada en segunda convocatoria el dia 16
de marzo de 2007 en Bilbao, en el Palacio Euskalduna, calle Abandoibarra n°
4, que fue levantada por el Notario de Bilbao D. Ramén Mugica Alcorta con el
ntumero 491 de orden de su protocolo, cuya presencia fue requerida de
acuerdo con el articulo 101 del Reglamento del Registro Mercantil, resultan
los siguientes extremos:

Que dE acta notarial de la Junta General Ordinaria de Accionistas de Banco

PRIM%RO: Que la Junta fue convocada mediante anuncios publicados en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil y en los diarios “El Mundo” de Madrid y
“El Correo Espafiol El Pueblo Vasco” de Bilbao el dia 14 de febrero de 2007.

SEGUNDO: Que se formé la correspondiente lista de asistentes mediante su
incorporacion a soporte informatico, con el siguiente resultado.

e |Que estan presentes en la Junta ciento catorce mil setecientos
cincuenta accionistas, titulares de setecientos veintiséis millones
quinientas treinta mil ochenta y cinco acciones, que representan
trescientos cincuenta y cinco millones novecientos noventa y nueve
mil setecientos cuarenta y uno con sesenta y cinco euros del Capital
Social; esto es, un 20,45% del mismo.

Banco Bilbao Vizeayz Argentar'a, A, con domicilio en 2 Plaza San Nicolas, nimero 4, 48005 Bilbao, inscrito en e

¢ Que estan representados cuarenta mil novecientos setenta y ocho
accionistas, titulares de mil trescientos nueve millones ciento diez mil
doscientas noventa y cinco acciones, que representan seiscientos
cuarenta y un millones cuatrocientos sesenta y cuatro mil cuarenta y
cuatro con cincuenta y cinco euros de Capital Social, esto es, un
36,86% del mismo.

Mod. 210000097 (1.200000 - 02/07)
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taria, S A, con domiciio en la Plaza San Nicols, nimero 4, 48005 Bilbao, inscrito en el Registro Mercantilde Vizcaya, al tomo 3,858, folio 1, hoja B1-17-A, inscripeion 1035, con C.LF. A-48265169.

Mod. 210000097 (1.200.000 - 02/07)

BBVA

« Que, por lo tanto, estan presentes y representados ciento cincuenta y
cinco mil setecientos veintiocho accionistas titulares de dos mil treinta
y cinco millones seiscientas cuarenta mil trescientas ochenta acciones,
que representan novecientos noventa y siete millones cuatrocientos
sesenta y tres mil setecientos ochenta y seis con veinte euros del
Capital Social; esto es, un 57,31% del mismo.

El Presidente declaré validamente constituida la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

El Notario pregunté a la Asamblea si existian reservas o protestas sobre las
manifestaciones del Presidente relativas al nimero de socios concurrentes y
al capital presente. No formulandose ninguna protesta ni reserva.

TERCERO: Que en la sesién de la Junta se adoptd, entre otros, el siguiente
acuerdo que fue aprobado por mayoria de 2.020.546.164 votos, que suponen
el 99,26%; con 10.344.173 votos en contra, que suponen el 0,51%; y
4.750.043 abstenciones, que suponen el 0,23%; siendo el total de votos
emitidos 2.035.640.380.

“Ampliar en 30.000.000.000 (TREINTA MIL MILLONES) de euros el importe
nominal maximo delegado por la Junta General de Accionistas de la sociedad
celebrada en fecha 18 de marzo de 2006 en su punto Tercero del Orden del
Dia, en el Consejo de Administracién, para que, con sujecién a las
disposiciones legales que sean aplicables y previa obtencién de las
autorizaciones que al efecto resulten necesarias, pueda, en el plazo maximo
legal de cinco afios desde la mencionada fecha, en una o varias veces,
emitir, directamente o a través de sociedades filiales con la plena garantia del
Banco, todo tipo de instrumentos de deuda, documentada en obligaciones,
bonos de cualquier clase, pagarés, cédulas de cualquier clase, warrants, total
o parcialmente canjeables por acciones ya emitidas de la propia Sociedad o
de otra sociedad, o liquidables por diferencias, o cualesquiera otros valores
de renta fija, en euros o en otra divisa, susceptibles de ser suscritos en
metalico o en especie, nominativos o al portador, simples o con garantia de
cualquier clase, incluso hipotecaria, con o sin la incorporacién de derechos a
los titulos (warrants), subordinados o no, con duracién temporal o indefinida.
En consecuencia, el importe nominal maximo total delegado queda fijado en
135.000.000.000 (CIENTO TREINTA Y CINCO MIL MILLONES) de euros.

Asimismo, facultar al Consejo de Administracion, en los mismos términos

establecidos en el acuerdo de la Junta de 18 de marzo de 2006 descrito, para
que, en la forma que juzgue mas conveniente, pueda fijar y determinar las
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BBV,

rcantil e Vizcaya, al tomo 3858, folio 1, hoja Bl-17-A, inscriocisn 1035, con CLF. A-46265169

Banca Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. con domic o en fa Plaza San Nicolss, nimero 4 48005 Bilbao, inserito en ¢l Registro Mere

Mod. 210000087 (1.200000 - 02/07)

demas condiciones inherentes a cada emision, tanto por lo que respecta al tipo
de interés, fijo, variable o vinculado, precio de emisién, valor nominal de cada
titulo, |su representacion mediante titulos simples o multiples, o mediante
anotaciones en cuenta, forma y plazo de la amortizacién o cualquier otro
aspecto de las emisiones, pudiendo, asimismo, solicitar de las Bolsas de
Valores y demds organismos competentes, la cotizacién de los valores
emitidos, con sujecion a las normas sobre admisién, permanencia y, en su
caso, exclusion de la cotizacién, prestando cuantas garantias o compromisos
sean exigidos por las disposiciones legales vigentes, asi como para determinar
todos aquellos extremos no previstos en el presente acuerdo o en el acuerdo
de la Junta de 18 de marzo de 2006 y de facultar asimismo al Consejo de
Administracién para que, de conformidad con lo establecido en el articulo 141
de la Ley de Sociedades Anonimas, pueda sustituir las facultades que le han
sido delegadas por la Junta en relacién a lo<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>