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MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCION
DE “BANCAJA — BVA VPO 1 FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS”", CESION DE DERECHOS DE CREDITO DE
PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA EMISION Y
SUSCRIPCION DE CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE
HIPOTECA Y EMISION DE BONOS DE TITULIZACION. ---------—--
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NUMERO MIL CIENTO DOCE.

En Madrid, mi residencia, a veintiddos de marzo de dos mil

once.

Ante mi, JOSE-MARIA MATEOS SALGADO , Notario de

Madrid y de su llustre Colegio,

COMPARECE

DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, separado
judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid,

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

50.796.768-A.

INTERVIENE

En nombre vy representacion de “EUROPEA DE



TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION” (la "Sociedad Gestora ") con domicilio en
Madrid, calle Lagasca 120 y C.L.LF. 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 y
Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorizacion 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 Blanquer Uberos, con el nimero 117 de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro O,
folio 49, Seccion 8, hoja M-89355, inscripcion 12, Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la disposicion
transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
gue se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto
926/1998"), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y 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 causo la
inscripcion 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro

Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora esta inscrita en el



Registro especial abierto al efecto por la Comision Nacional del

Mercado de Valores con el numero 2.

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el
articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a continuacion:---

“La Sociedad tendra por objeto exclusivo la constitucion,
administracion, y representacion legal tanto de los fondos de
titulizacion de activos como de los fondos de titulizacion
hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la normativa legal
aplicable, le correspondera, en calidad de gestora de negocios
ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los
titulares de los valores emitidos con cargo a los fondos que
administre y de los restantes acreedores ordinarios de los

mismos."

Su legitimacion para este acto resulta:

a).- Del acuerdo adoptado por la Comision Delegada del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 18
de noviembre de 2008, segun consta en la certificacién expedida
por la Secretaria del Consejo de Administracion, con el Visto
Bueno del Presidente, de fecha 19 de noviembre de 2008, que

guedd unida a la escritura de Constitucion del Fondo que por la



presente es objeto de modificacion; y de la propia escritura de

Constitucion, a la que se remite.

b).- Y de los apoderamientos a su favor otorgados en
escrituras ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer
Uberos, en fecha 11 de marzo de 1993, con el numero 783 de
orden de su protocolo, D. Luis-Felipe Rivas Recio, el dia 16 de
febrero de 2000, con el nimero 566 de su protocolo; D. Juan
Carlos Carnicero liiiguez los dias 30 de noviembre de 2009, y 1
de junio de 2010, con los numeros 1737 y 579, respectivamente,
de su protocolo. Exhibe en este acto copias autorizadas y
debidamente inscritas en el Registro Mercantii de dichos
apoderamientos, considerando yo, el Notario, suficientes las
facultades conferidas para los actos formalizados en esta

escritura.

Asevera el compareciente la total vigencia y subsistencia de

sus facultades.
Le conozco, y tiene a mi juicio, segun actua, capacidad para

este acto y,

EXPONE:

l.- Que la Sociedad Gestora constituydo el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BANCAJA — BVA VPO 1
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” (en adelante el

“Fondo ™), con C.LF., nimero V-85674323, mediante escritura



publica otorgada ante el que fue Notario de Madrid Don Roberto
Parejo Gamir el dia 3 de abril de 2009 con el numero 843 de
orden de su protocolo (la “Escritura de Constitucion ”) de
acuerdo con el régimen legal previsto por el 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 aplicacion, y

demas normativa aplicable.

II. Que la Comisibn Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV") registro el folleto informativo de constitucién del Fondo y
emision de los bonos de titulizacion (el “Folleto ") el dia 2 de abril

de 20009.

lll. Que la Sociedad Gestora ostenta la administracién y

representacion legal del Fondo.

IV. Que en el mismo acto de constitucion, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, suscribi6 6.905
Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por Caja de
Ahorros de Valencia, Castellon y Alicante, Bancaja (“BANCAJA ")
y por BANCO DE VALENCIA, S.A. ("“BANCO DE VALENCIA")

sobre Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total conjunto



ascendio a 390.048.739,32 euros y emitio 3.900 bonos de
titulizacion de activos por importe nominal conjunto de

390.000.000,00 euros (los “Bonos "), agrupados en cuatro series

segun el siguiente detalle:

Serie A por 371.400.000,00 euros.

Serie B por 7.800.000,00 euros.

Serie C por 5.100.000,00 euros.

Serie D por 5.700.000,00 euros.

V. Que los Bonos de titulizaciéon emitidos por el Fondo fueron
calificados a la constitucion del Fondo por la agencia de
calificacion Moody’s Investors Service Espafia, S.A. (“Moody’s ").

En concreto, la Serie A fue calificada como Aaa (sf), calificacion

gue mantiene en la actualidad.

VI. Que con fecha 6 de abril de 2009, BANCAJA, en su
condicion de Entidad Suscriptora, suscribio inicialmente la
totalidad de Bonos emitidos por el Fondo y transmitid
posteriormente a BANCO DE VALENCIA parte de los mismos.
BANCAJA y BANCO DE VALENCIA han comunicado a esta
Sociedad Gestora que son tenedores en su conjunto de la

totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo.

VIl. Que BANCAJA, BANCO DE VALENCIA y la Sociedad
Gestora han acordado solicitar a Standard & Poor’s Credit Market

Services Europe Limited, Sucursal en Espana (“S&P”), la



asignacion de una segunda calificacion a los Bonos de la Serie A

emitidos por el Fondo.

Standard & Poor’'s Credit Market Services Europe Limited,
Sucursal en Espafia es la sucursal en Espafia de la entidad
inglesa Standard & Poor's Credit Market Services Europe Limited,
y es reconocida como entidad calificadora, que forma parte y
opera de acuerdo con la metodologia, criterios y control de calidad

de Standard & Poor's Rating Services (cualquiera de ellas

indistintamente “S&P”).

VIII. Que la asignacion de la segunda calificacion a los Bonos
de la Serie A por S&P supone la modificacion de los siguientes
contratos firmados en la fecha de constitucion por el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, para incluir los criterios de
S&P en situaciones de descenso de la calificacion crediticia de las
contrapartes de los contratos y de las actuaciones a llevar a cabo
en esos supuestos, asi como para ampliar el importe del Fondo

de Reserva:

a) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés

Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

b) Contrato de Préstamo Subordinado.



c) Contrato de Agencia de Pagos.

en adelante y conjuntamente (los “Contratos ).

En el caso del Contrato de Agencia de Pagos,
adicionalmente a la inclusién de los criterios de S&P y dado que la
deuda del actual Agente de Pagos, Banco Cooperativo Espaiiol,
S.A., no esté calificada por S&P, se ha acordado el traslado de las
funciones de Agente de Pagos a Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid. De la misma manera y dadas las calificaciones
actuales de Banco Popular Espafol, S.A., se ha acordado el
traslado de la Cuenta de Tesoreria a Banco Espariol de Crédito,
S.A. Dichos traslados se realizan junto con la inclusion de los
criterios de S&P mediante la firma de los oportunos documentos
de subrogacion y novacion modificativa no extintiva de los

contratos mencionados.

IX. Que la modificacibn de los Contratos supone la
modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, dado que
en la Escritura de Constitucion se resumen los contratos,
recogiendo la informacibn mas sustancial y relevante de los
mismos, reflejando fielmente su contenido y sin omitir informacion

relevante.

X. Que, de conformidad con lo previsto en el articulo 7 de la
Ley 19/1992, introducido por la disposicion final cuarta de la Ley

5/2009, de 29 de junio, en su apartado 3. a), esta Sociedad



Gestora ha obtenido el consentimiento de todos los titulares de los
valores emitidos con cargo al Fondo, asi como de las entidades
prestamistas y demas acreedores del Fondo afectados por la

modificacion de los Contratos y de la Escritura de Constitucion,

segun el siguiente detalle:

BANCAJA en su condicion de titular, junto con BANCO DE
VALENCIA, de la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo y
de contraparte de los Contratos de Administracion de los
Préstamos Hipotecarios y Deposito de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, de Préstamo Subordinado, de Préstamo
para Gastos Iniciales y de Intermediacion Financiera. Se acredita
el consentimiento mediante copia del documento que se adjunta

como Anexo 1.

BANCO DE VALENCIA en su condiciéon de titular, junto con
BANCAJA, de la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo y de
contraparte de los Contratos de Administracion de los Préstamos
Hipotecarios y Deposito de los Certificados de Transmision de
Hipoteca, de Préstamo Subordinado, de Préstamo para Gastos
Iniciales y de Intermediacion Financiera. Se acredita el

consentimiento mediante copia del documento que se adjunta



como Anexo 2.

Banco Popular Espafiol, S.A., como contraparte del Contrato
de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria). Banco Popular Espafiol sustituyd a BANCAJA como
tenedor de la Cuenta de Tesoreria con fecha 28 de julio de 2009,
tal y como se comunicé a la CNMV mediante hecho relevante el

30 de julio de 2009. Se acredita el consentimiento mediante copia

del documento que se adjunta como Anexo 3.

Banco Cooperativo Espafiol, S.A., como contraparte del
Contrato de Agencia de Pagos. Banco Cooperativo Espafiol
sustituyd a BANCAJA como Agente de Pagos con fecha 7 de
agosto de 2009, tal y como se comunicé a la CNMV mediante
hecho relevante ese mismo dia. Se acredita el consentimiento
mediante copia del documento que se adjunta como Anexo 4. ----

XI. Que, de conformidad con lo previsto en el apartado 4. del
articulo 7 de la Ley 19/1992, esta Sociedad Gestora ha acreditado
previamente a la CNMV el cumplimiento de los requisitos
establecidos para la presente modificacion de Escritura de
Constitucion, habiendo sido comprobado por la CNMV dicho

cumplimiento.

XIll.- Que, con fecha 25 de febrero de 2011, S&P asign6 con
caracter preliminar la calificacion A (sf) a los Bonos de la Serie A.

Se adjunta copia de dicha carta de calificacion preliminar de S&P



como Anexo 5.

Xlll.- Con base en lo expuesto, el sefior compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo a la que
se incorporan, formando parte integrante de la misma los Anexos
del 1 al 5 que se han citado, que se regira por las siguientes:; ------

ESTIPULACIONES:

1. INTERPRETACION.

Los términos que en la presente Escritura (la “Escritura de
Modificacion ”) aparecen en mayusculas tendran el significado
gue se indica en la Escritura de Constitucion o en el Folleto, salvo
gue en la Escritura de Modificacion se disponga otra cosa. ----------

Asimismo, la presente Escritura de Modificacion debera ser
interpretada al amparo de la modificacion de los Contratos que
guedaran protocolizados en Acta Notarial con numero de
protocolo posterior al de esta Escritura de Modificacion. --------------

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE

CONSTITUCION.

2.1. Por la presente Escritura de Modificacion se da nueva



redaccion a algunas de las estipulaciones de la Escritura de
Constitucion del Fondo o se incluyen nuevos parrafos adicionales

de acuerdo a lo siguiente:

1) El parrafo unico de la estipulacion 2.3.1 relativa al Fondo

de Reserva se sustituye por el parrafo siguiente:

“La Sociedad Gestora constituyd un fondo de reserva en la
Fecha de Desembolso con cargo a la disposicion de la totalidad
del principal del Préstamo Subordinado a esa fecha por un
importe de siete millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00)
euros y lo ampliara el Dia Habil posterior a la presente fecha de la
Escritura de Modificacion a un importe de veintidos millones
ochocientos quince mil (22.815.000,00) euros (el “Fondo de
Reserva”) con cargo a la ampliacion del Préstamo Subordinado.
Posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra su dotacion

en el mismo importe del Fondo de Reserva y de acuerdo con el

Orden de Prelacion de Pagos.”

2) En la estipulacion 14 relativa a la calificacién del riesgo
crediticio de los Bonos (rating) a continuacion del titulo
“Consideraciones sobre las calificaciones” se afiadira el parrafo

siguiente:

“La calificacion asignada a los Bonos de la Serie A por S&P
constituye una opinion acerca de la capacidad del Fondo para el

pago puntual de los intereses y el pago del principal de la Serie A



durante la vida de la operacion y, en cualquier caso, antes de la

Fecha de Vencimiento Final.”

3) Los parrafos 4° y siguientes de la estipulacion 18.1 relativa
al Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) son sustituidos por los parrafos siguientes:-

“En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la entidad en la que estuviera
abierta la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion situandose
por debajo de P-1, segun la escala de calificacion de Moody’s, o,
en cualquier momento de la vida de los Bonos de la Serie A, un
descenso de la calificacion de su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada por debajo de A, si la calificacion de
su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada fuese al
menos de A-1, o por debajo de A+, si la calificacion de su deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada fuese inferior a A-1,
segun la escala de calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, en
un plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde el

momento que tenga lugar el descenso por debajo de P-1, 0 en un



plazo maximo de sesenta (60) dias naturales (ampliable en otros
treinta (30) dias naturales siempre que se le comunique a S&P por
escrito la adopcion de alguna medida valida para S&P) a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por debajo de A o
de A+, segun el caso, debera poner en practica, alguna de las
opciones descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos del
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria derivados del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de

Tesoreria) para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada

a los Bonos por las Agencias de Calificacion: -----

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima
de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de P-
1, segun la escala de calificacion de Moody’s, y/o, en caso de
vigencia de la Serie A, con calificacion crediticia minima de su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de A, si la
calificacion de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada fuese al menos de A-1, o de A+, si la calificacion de
su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada fuese
inferior a A-1, segun la escala de calificacion de S&P, un aval
incondicional, irrevocable y 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 obligacion

de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta de



Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la situacion de
pérdida de la calificacion de P-1 y/o de A o de A+ de la deuda 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
calificacion minima de P-1, segun la escala de calificacion de
Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, con calificacion
crediticia minima de su deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada de A, si la calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada fuese al menos de A-1, o de A+, si
la calificacion de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada fuese inferior a A-1, segun la escala de calificacion de
S&P, y contratar la maxima rentabilidad posible para sus saldos,
gue podra ser diferente a la contratada con el Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta

a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

BANCAJA asume el compromiso, a peticion de la Sociedad
Gestora, siempre que su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada posea una calificacion minima de P-1, segun la

escala de calificacion de Moody’s, y, en caso de vigencia de la



Serie A, una calificacion crediticia minima de su deuda a largo de
A o de A+, segun el caso y la escala de calificacion de S&P, de
tener la Cuenta de Tesoreria mediante la subrogacion en el
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) en la posicion de Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria 0, en su caso, mediante un nuevo contrato. ----------------

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por

la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran por

cuenta de BANCAJA.

El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el momento en
gue se dé el descenso de su calificacion crediticia, y BANCAJA se
comprometen a realizar esfuerzos comerciales razonables para
gue la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a)

0 b) anteriores.”

4) En la estipulacion 18.3 relativa al Contrato de Préstamo
Subordinado, el segundo parrafo es sustituido por el parrafo

siguiente:

“La Sociedad Gestora celebro en la fecha de constitucion del
Fondo, en representacion y por cuenta del Fondo, con las
Entidades Cedentes un contrato por el que las Entidades
Cedentes concedieron al Fondo un préstamo subordinado (el
“Préstamo Subordinado”) de caracter mercantil por importe de
siete millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros que se

amplia en la presente fecha a un importe de veintidos millones



ochocientos quince mil (22.815.000,00) euros (el “Contrato de
Préstamo Subordinado”) distribuido entre las Entidades Cedentes
en su condicion de prestamistas proporcionalmente al valor
nominal de los Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos y
cedidos por cada Entidad Cedente. La entrega del importe inicial
del Préstamo Subordinado se realizo en la Fecha de Desembolso
y la entrega del importe de la ampliacion se realizara el Dia Habil
posterior a la presente fecha. Ambos importes se destinan a la
constitucion del Fondo de Reserva en los términos previstos en la
estipulacion 2.3 de la presente Escritura, sin que, en ningun caso,
su otorgamiento suponga garantizar el buen fin de los Préstamos

Hipotecarios titulizados.”

5) Los parrafos cuarto y quinto de la estipulacién 18.5 relativa

al Contrato de Agencia de Pagos son sustituidos por los parrafos

siguientes:

“En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos,
experimentara, en cualquier momento de la vida de la Emision de
los Bonos, un descenso en la calificacion crediticia situandose por

debajo de P-1, segun la escala de calificacion de Moody’s, o, en



cualquier momento durante la vida de los Bonos de la Serie A, un
descenso en la calificacion crediticia de su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada situandose por debajo de BBB,
segun la escala de calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, en
un plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde el
momento que tenga lugar el descenso por debajo de P-1, 0 en un
plazo maximo de sesenta (60) dias naturales a contar desde el
momento que tenga lugar el descenso por debajo de BBB,
debera, previa comunicacion a las Agencias de Calificacion, poner
en practica, alguna de las opciones descritas a continuacion; ------

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima
de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de P-
1, segun la escala de calificacion de Moody’s, y/o, en caso de
vigencia de la Serie A, con calificacion crediticia minima de su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de BBB,
segun la escala de calificacion de S&P, un aval incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento que garantice al Fondo, a
simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago de los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos, durante el tiempo
gue se mantenga la situacion de pérdida de las citadas
calificaciones P-1 y/o BBB de la deuda del Agente de Pagos. ------

b) Revocar la designacion del Agente de Pagos, procediendo
a designar a otra entidad con calificacion crediticia minima de su

deuda no subordinada y no garantizada de P-1 a corto plazo,



segun la escala de calificacion de Moody'’s, y, en caso de vigencia
de la Serie A, con calificacion crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizada de BBB a largo plazo, segun la
escala de calificacion de S&P, que le sustituya antes de dar por
resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud

de un nuevo contrato de agencia de pagos.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por
la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran por

cuenta de BANCAJA.

El Agente de Pagos, desde el momento en que se dé el
descenso de la calificacion crediticia de su deuda, y BANCAJA se
comprometen a realizar esfuerzos comerciales razonables para

gue la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a)

0 b) anteriores.”

2.2. Todas las referencias realizadas a “la Agencia de
Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion, definida
como Moody's en la estipulacion 14.1 de la Escritura de
Constitucion, se entenderan realizadas a “las Agencias de
Calificacion ” durante la vida de los Bonos de la Serie A, definidas

como Moody’s y S&P de manera conjunta. Asimismo, todas las



referencias realizadas a los términos “calificaciones” o
“calificacion” de los Bonos, se entenderan, en cualquier caso,
referidas a las calificaciones emitidas por las dos Agencias de
Calificacion, es decir, tanto las calificaciones de los Bonos
otorgadas por Moody’s, como las calificaciones otorgadas por

S&P a los Bonos de la Serie A.

2.3. Quedan vigentes, a todos los efectos, las Estipulaciones
de la Escritura de Constitucion que no consten modificadas

mediante la presente Escritura de Modificacion.

3. GASTOS.
Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de

la presente Escritura publica seran por cuenta del Fondo, como

gastos extraordinarios.

4. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Modificacion se regira e interpretara

de acuerdo con las leyes espafiolas.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones
gue pudieran derivarse de la constitucion del Fondo,
administracion y representacion legal por la Sociedad Gestora del
Fondo, y de la Emision de Bonos con cargo al mismo, seran

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales espafioles

competentes.

Se hace constar que la Entidad otorgante tiene la condicion



de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley

10/2010 de 28 de abril.

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

autorizante.

Asi lo otorga.
Hago las reservas y advertencias legales pertinentes

especialmente las de caracter fiscal.

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo
dispuesto en el Reglamento Notarial, el sefior compareciente

segun interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura



de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, en su
totalidad y la firma 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 del otorgante y en general de todo cuanto
en la misma se contiene y de que va extendida sobre once folios
de papel exclusivo para documentos notariales, de la serie AC,
nameros 2552579, 2552580, 2552581, 2552582, 2552583,
2552584, 2552585, 2552586, 2552587, 2552588 y 2552589. ------
Esta la firma del compareciente.- Signado: José Maria Mateos

Salgado.- Rubricados y sellado.
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Europea de
Titulizacion

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

D. Benito Castillo Navarro
Director Tesoreria y Mercado de Capitales i
CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA

Cardenal Benlloch, 67
46021 Valencia 16 de febrero de 2011

Asunto: BANCAJA - BVA VPO 1 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacion de la Escritura de Constitucion a consecuencia de la asignacion de segunda
calificacion por S&P a los Bonos de la Serie A.

Estimado Sr. Castillo:

Hacemos referencia a la solicitud a Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited, Sucursal
en Espafia (“S&P") para la asignacién de una segunda calificacion crediticia a la Serie A de Bonos
emitidos con cargo al Fondo (los “Bonos de la Serie A”), promovida a instancia de CAJA DE AHORROS
DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (“BANCAJA”) y BANCO DE VALENCIA, SA,
como tenedores, en su conjunto, de la totalidad de los Bonos de cada una las Series A, B, C y D emitidos
con cargo al Fondo (la “Emision de Bonos”), que supondra algunas modificaciones respecto al contenido
de la Escritura de Constitucién del Fondo y de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Préstamo Subordinado y de Agencia de Pagos de los Bonos,
suscritos por esta Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (la “Ley
19/1992"), en la redaccion dada por la Disposicion Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junio:

“3. Para proceder a la modificacién de la escritura de constitucion de un fondo, la sociedad gestora
deberé acreditar:

a) la obtencion del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo,
asi como de las entidades prestamistas y demas acreedores que, en su caso, pudieran existir y
siempre que resultaran afectados por la modificacion.”

Les adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompafiara, junto a la presente carta de consentimiento y a las cartas de consentimiento de BANCO
DE VALENCIA y las restantes contrapartes que resulten afectadas por la modificacion, a nuestra
solicitud a la Comision Nacional del Mercado de Valores para la comprobacion def cumplimiento de lo
dispuesto en el articulo 7 de la Ley 19/1992 para proceder a modificar la Escritura de Constitucion del
Fondo conforme al procedimiento previsto por los epigrafes 3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos devuelvan copia de la presente carta suscrita al final de la
misma por apoderado(s) de BANCAJA con poder suficiente como manifestacion de:

1. Consentimiento de BANCAJA, como tenedor, junto con BANCO DE VALENCIA, de la totalidad de la
Emision de Bonos, segun se detalla a continuacién, en relacién a las modificaciones a realizar en la
Escritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el anexo adjunto en el que se
detallan las modificaciones propuestas, y aceptacion de BANCAJA de la calificacion crediticia que
asigne S&P a los Bonos de la Serie A.

| Entidad | SERIEA| SERIEB] SERIEC| SERIED]|
BANCAJA 3.190 67 44 49
BANCO DE VALENCIA 524 11 7 8
TOTAL 3.714] 78 | 51] 57 |
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2. Consentimiento de BANCAJA como contraparte, junto con BANCO DE VALENCIA, de los siguientes
contratos suscritos con esta Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, en relacion a las
modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el
anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas:

(i) Contrato de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depésito de los Certificados de
Transmision de Hipoteca.

(i) Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.
(i) Contrato de Préstamo Subordinado.
(iv) Contrato de Intermediacién Financiera.

3. Consentimiento de BANCAJA a la firma de la novacion del Contrato de Préstamo Subordinado con
BANCO DE VALENCIA y Europea de Titulizacion, en nombre y representacion del Fondo, y, como
compareciente en la novacién de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) y de Agencia de Pagos de los Bonos, junto con las contrapartes
correspondientes.

4. Consentimiento de BANCAJA en su condicion de Entidad Cedente y compareciente en el
otorgamiento en la Escritura de Constitucion del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera
requerido, en el otorgamiento por Europea de Titulizacién de la escritura de modificacion de la
Escritura de Constitucién del Fondo, una vez que la Comision Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV”) haya comprobado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.G.F.T.

‘Vlario Masia Vicente

En Valencia, a de febrero de 2011

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a
los epigrafes del 1 al 4 que se incluyen en la misma. Asimismo, les
ratificamos que BANCAJA es el tenedor de los Bonos que se detallan en
el epigrafe 1 anterior y mantendra la titularidad hasta el otorgamiento de la
escritura de modificacién de la Escritura de Constitucion del Fondo.

CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE,
BANCAJA
P.P.

Benito Castillo Navarro

23

Lagasca, 120 (1°) -28006 MADRID- Telf.: (34) 91 411 84 67 — Fax: (34) 91 411 84 68 — www.edt-sg.com
Registro Mercantil de Madrid Tomo 5461, Folio 49, Seccién 8, Hoja M-893585, Inscripcion 12 Fecha 11-03-93 NIF A-80514466



Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion

Estipulaciéon

Escritura Constitucion

Modificacion propuesta

2.3.1 Fondo de
Reserva

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora constituird un fondo de reserva
(el “Fondo de Reserva”) en la Fecha de Desembolso
con cargo a la disposicion de la totalidad del principal
del Préstamo Subordinado por un importe de siete
millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros y,
posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra
su dotacién en el mismo importe del Fondo de
Reserva y de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos.

La Sociedad Gestora constituyé un fondo de reserva
en la Fecha de Desembolso con cargo a la
disposicion de la totalidad del principal del Préstamo
Subordinado a esa fecha por un importe de siete
millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros y
lo ampliara el Dia Habil posterior a la presente fecha
hasta un importe de veintidos millones ochocientos
quince mil (22.815.000,00) euros (el “Fondo de
Reserva”) con cargo a la ampliacion del Préstamo
Subordinado. Posteriormente, en cada Fecha de
Pago mantendra su dotacion en el mismo importe del
Fondo de Reserva y de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

14.
Consideraciones
sobre las
calificaciones
Inclusién parrafo
Referencia
Folleto:

7.5 Nota de
Valores

N/A

La calificacion asignada a los Bonos de la Serie A por
S&P constituye una opinidn acerca de la capacidad
del Fondo para el pago puntual de los intereses y el
pago del principal de la Serie A durante la vida de la
operacion y, en cualquier caso, antes de la Fecha de
Vencimiento Final.

18.1 Cuenta de
Tesoreria:
Modificacion
Parrafos 4°y
siguientes.

Referencia
Folleto:
3.4.4.1 Modulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situdndose por debajo de P-1, segin la escala de
calificacién de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias, a contar desde el
momento que tenga lugar de dicha circunstancia,
debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificaciéon otorgada a
los Bonos por la Agencia de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’s, 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 obligacion de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria,
durante el tiempo que se mantenga la situacion de
pérdida de la calificacion de P-1 por parte del
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacién minima de P-1,
segin la escala de calificacion de Moody’s, y
contratar la maxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra ser diferente a la contratada con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Asimismo, en caso de que no fueran posibles las
opciones anteriores en los términos previstos, la
Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por
periodos hasta la siguiente Fecha de Pago, en
activos de renta fija en euros a corto plazo emitidos
por entidades que como minimo cuenten con la

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la entidad en la que
estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de los
Bonos, un descenso en su calificacion situandose por
debajo de P-1, segin la escala de calificacion de
Moody's, 0, en cualquier momento de la vida de los
Bonos de la Serie A, un descenso de la calificacion
de su deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada por debajo de A, si la calificacion de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
fuese al menos de A-1, o por debajo de A+, si la
calificacién de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada fuese inferior a A-1, segun la escala
de calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por
debajo de P-1, o en un plazo méximo de sesenta (60)
dias naturales (ampliable en otros treinta (30) dias
naturales siempre que se le comunique a S&P por
escrito la adopcion de alguna medida vélida para
S&P) a contar desde el momento que tenga lugar el
descenso por debajo de A o de A+, segun el caso,
debera poner en préactica, alguna de las opciones
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segin la escala de calificacion
de Moody's, y/o, en caso de vigencia de la Serie A,
con calificacion crediticia minima de su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada de A, si la
calificacion de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada fuese al menos de A-1, 0 de A+, si
la calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada fuese inferior a A-1,
segun la escala de calificacion de S&P, un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
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Estipulacién

Escritura Constituciéon

Modificacion propuesta

calificacion de P-1, segln la escala de calificacion de
Moody's, incluyendo valores a corto plazo emitidos
por el Estado espafiol, pudiendo darse por tanto, en
este supuesto también, que la rentabilidad obtenida
sea diferente a la obtenida inicialmente con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

En caso de producirse la situacién b) o ¢) y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA
alcanzara nuevamente la calificacion de P-1, segun la
escala de calificacion de Moody’s, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BANCAJA bajo el Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacién de lo
anterior seran por cuenta del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria 0, en su caso, del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria sustituido.

El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se de el descenso de su calificacion
crediticia, se compromete a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones (a),
(b) o (c) anteriores.

que garantice al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago puntual por el Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria de su obligacion de
reembolso de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se
mantenga la situacion de pérdida de la calificacion de
P-1 y/o de A o de A+ de la deuda 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 calificacion minima de P-1,
segln la escala de calificacion de Moody's, y, en
caso de vigencia de la Serie A, con calificacion
crediticia minima de su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada de A, si la calificacion
de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada fuese al menos de A-1, o de A+, si la
calificaciéon de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador fuese inferior a A-
1, segun la escala de calificacion de S&P, y contratar
la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que
podra ser diferente a la contratada con el Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria).

BANCAJA asume el compromiso, a peticion de la
Sociedad Gestora, siempre que su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada posea una
calificacion minima de P-1, segin la escala de
calificacién de Moody'’s, y, en caso de vigencia de la
Serie A, una calificacion crediticia minima de su
deuda a largo de A o de A+, seglin el caso y la escala
de calificacion de S&P, de tener la Cuenta de
Tesoreria mediante la subrogacion en el Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) en la posicién de Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria 0, en su caso, mediante un
nuevo contrato.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacién de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
E!l Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se dé el descenso de su calificacion
crediticia, y BANCAJA se comprometen a realizar
esfuerzos comerciales razonables para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones a) o b) anteriores.

18.3 Contrato de
Préstamo
Subordinado:
Modificacion
Parrafo 2

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha,
en representacion y por cuenta del Fondo, con las
Entidades Cedentes un contrato por el que las
Entidades Cedentes concederdan al Fondo un
préstamo subordinado (el “Préstamo Subordinado”)
de caracter mercantil por importe de siete millones
seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”), distribuido
entre las Entidades Cedentes en su condicion de
prestamistas proporcionalmente al valor nominal de
fos Certificados de Transmision de Hipoteca cedidos
por cada Entidad Cedente. La entrega del importe del
Préstamo Subordinado se realizard en la Fecha de
Desembolso y sera destinado a la constitucion del
Fondo de Reserva Inicial en los términos previstos en
la estipulacion 2.3 de la presente Escritura, sin que,
en ningdn caso, su otorgamiento suponga garantizar
el buen fin de los Préstamos titulizados.

La Sociedad Gestora celebré en la fecha de
constitucion del Fondo, en representacion y por
cuenta del Fondo, con las Entidades Cedentes un
contrato por el que las Entidades Cedentes
concedieron al Fondo un préstamo subordinado (el
“Préstamo Subordinado”) de caracter mercantil por
importe de siete millones seiscientos cinco mil
(7.605.000,00) euros que se amplia en la presente
fecha hasta un importe de veintidés millones
ochocientos quince mil (22.815.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”) distribuido
entre las Entidades Cedentes en su condiciéon de
prestamistas proporcionalmente al valor nominal de
los Certificados de Transmision de Hipoteca cedidos
por cada Entidad Cedente. La entrega del importe
inicial del Préstamo Subordinado se realizé en la
Fecha de Desembolso y la entrega del importe de la
ampliaciéon se realizara el Dia Habil posterior a la
presente fecha. Ambos importes se destinan a la
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constitucion del Fondo de Reserva en los términos
previstos en la estipulaciéon 2.3 de la presente
Escritura, sin que, en ningln caso, su otorgamiento
suponga garantizar el buen fin de los Préstamos
Hipotecarios titulizados.

18.5 Contrato de
Agencia de
Pagos:
Modificacion
Parrafos 4y 5

Referencia
Folleto:
3.4.7.2 Médulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de fa vida de la
Emision de Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, segin la escala de
calificacion de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias, a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica alguna de las opciones descritas a
continuacion: (i) obtener de una entidad con
calificacion crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de P-1, segtn
las escalas de calificacion de Moody’s, un aval
incondicional e irrevocable a primer requerimiento
que garantice el pago al Fondo, a simple solicitud de
la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por
el agente de pagos, durante el tiempo que se
mantenga la situacion de pérdida de la calificacion P-
1 por parte del Agente de Pagos; o (ii) revocar la
designacion del Agente de Pagos, procediendo a
designar a otra entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody's, que le sustituya antes de dar por
resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su
caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de
pagos, y sujeto a la comunicacion previa a la Agencia
de Calificacion. Si BANCAJA fuera sustituido como
Agente de Pagos, la Sociedad Gestora estara
facultada para modificar la comision en favor de la
entidad sustituta que podrd ser superior a la
establecida con BANCAJA en el Contrato de Agencia
de Pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en
que se incurran por la sustitucion del Agente de
Pagos seran por cuenta de la entidad sustituida.
BANCAJA, desde el momento en que se de el
descenso de su calificacion crediticia, se compromete
a realizar esfuerzos comerciales razonables para que
la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (i) o (ii) anteriores.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos,
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emisién de los Bonos, un descenso en la calificacion
crediticia situandose por debajo de P-1, segin la
escala de calificacion de Moody's, o, en cualquier
momento durante la vida de los Bonos de la Serie A,
un descenso en la calificacion crediticia de su deuda
a largo plazo no subordinada y no garantizada
situandose por debajo de BBB, segun la escala de
calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, en un plazo
méaximo de treinta (30) dias naturales a contar desde
el momento que tenga lugar el descenso por debajo
de P-1, 0 en un plazo maximo de sesenta (80) dias
naturales a contar desde el momento que tenga lugar
el descenso por debajo de BBB, deberd, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion, poner
en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segtn la escala de calificacion
de Moody's y/o, en caso de vigencia de la Serie A,
con calificacion crediticia minima de su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada de BBB,
segin la escala de calificacion de S&P, un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
que garantice al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago de los compromisos
asumidos por el Agente de Pagos, durante el tiempo
que se mantenga la situacion de pérdida de las
citadas calificaciones P-1 y/o BBB de la deuda del
Agente de Pagos.

b) Revocar la designacion del Agente de Pagos,
procediendo a designar a otra entidad con calificacion
crediticia minima de su deuda no subordinada y no
garantizada de P-1 a corto plazo, segln la escala de
calificacién de Moody's, y, en caso de vigencia de la
Serie A, con calificacion crediticia minima de su
deuda no subordinada y no garantizada de BBB a
largo plazo, segun la escala de calificacion de S&P,
que le sustituya antes de dar por resuelto el Contrato
de Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un
nuevo contrato de agencia de pagos.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Agente de Pagos, desde el momento en que se dé
el descenso de la calificacion crediticia de su deuda,
y BANCAJA se comprometen a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a) o b)
anteriores.

Varias

Todas las referencias realizadas a ‘la Agencia de Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion,
definida como Moody’s en la estipulacién 14.1 de la Escritura de Constitucion, se entenderan realizadas a “las
Agencias de Calificacion’ definidas como Moody’s y S&P de manera conjunta.

Todas las referencias realizadas a los términos “calificaciones” o “calificacion” de los Bonos, se entenderan, en
cualquier caso, referidos a las calificaciones emitidas por las dos Agencias de Calificacion, es decir, tanto las
calificaciones de los Bonos otorgadas por Moody s, como las calificaciones otorgadas por S&P a los Bonos de

la Serie A.
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D. José Manuel Piera Catalan
Director de Control de Gestion y Riesgo Global
BANCO DE VALENCIA, S.A.

Pintor Sorolla, 2
46002 Valencia 16 de febrero de 2011

Asunto: BANCAJA - BVA VPO 1 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacién de la Escritura de Constitucion a consecuencia de la asignacion de segunda
calificacion por S&P a los Bonos de la Serie A.

Estimado Sr. Piera:

Hacemos referencia a la solicitud a Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited, Sucursal
en Espafia (“S&P”") para la asignacién de una segunda calificacion crediticia a la Serie A de Bonos
emitidos con cargo al Fondo (los “Bonos de la Serie A”), promovida a instancia de CAJA DE AHORROS
DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (“BANCAJA”) y BANCO DE VALENCIA, S.A,
como tenedores, en su conjunto, de la totalidad de los Bonos de cada una las Series A, B, C y D emitidos
con cargo al Fondo (la “Emisién de Bonos”), que supondra algunas modificaciones respecto al contenido
de la Escritura de Constitucion del Fondo y de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Préstamo Subordinado y de Agencia de Pagos de los Bonos,
suscritos por esta Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, éobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (la “Ley
19/1992"), en la redaccion dada por la Disposicion Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junio:

“3. Para proceder a la modificacion de la escritura de constitucién de un fondo, la sociedad gestora
debera acreditar:

a) la obtencién del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo,
asi como de las entidades prestamistas y demas acreedores que, en su caso, pudieran existir y
siempre que resultaran afectados por la modificacién.”

Les adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompafard, junto a la presente carta de consentimiento y a las cartas de consentimiento de
BANCAJA y las restantes contrapartes que resulten afectadas por la modificacion, a nuestra solicitud a la
Comision Nacional del Mercado de Valores para la comprobacion del cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 7 de la Ley 19/1992 para proceder a modificar la Escritura de Constitucion del Fondo conforme al
procedimiento previsto por los epigrafes 3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos devuelvan copia de la presente carta suscrita al final de la
misma por apoderado(s) de BANCO DE VALENCIA con poder suficiente como manifestacion de:

1. Consentimiento de BANCO DE VALENCIA, como tenedor, junto con BANCAJA, de la totalidad de la
Emision de Bonos, seglin se detalla a continuacion, en relacion a las modificaciones a realizar en la
Escritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el anexo adjunto en el que se
detallan las modificaciones propuestas, y aceptacion de BANCO DE VALENCIA de la calificacion
crediticia que asigne S&P a los Bonos de la Serie A.

| Entidad | SERIEA| SERIEB| SERIEC| SERIE D]
BANCAJA 3.190 67 44 49
BANCO DE VALENCIA 524 11 7 8
\ TOTAL [ 3.714] 78] 51] 57 |
/\ P 13
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. Consentimiento de BANCO DE VALENCIA como contraparte, junto con BANCAJA, de los siguientes
contratos suscritos con esta Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, en relacién a las
modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el
anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas:

(i) Contrato de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de los Certificados de
Transmision de Hipoteca.

(i) Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.
(i) Contrato de Préstamo Subordinado.
(iv) Contrato de Intermediacion Financiera.

. Consentimiento de BANCO DE VALENCIA a la firma de la novacion del Contrato de Préstamo
Subordinado con BANCAJA y Europea de Titulizacion, en nombre y representacién del Fondo, v,
como compareciente en la novacion de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) y de Agencia de Pagos de los Bonos, junto con las contrapartes
correspondientes.

. Consentimiento de BANCO DE VALENCIA en su condicion de Entidad Cedente y compareciente en
el otorgamiento en la Escritura de Constitucién del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera
requerido, en el otorgamiento por Europea de Titulizacién de la escritura de modificacion de la
Escritura de Constitucion del Fondo, una vez que la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV”) haya comprobado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.G.F.T.

P.p.

ario Masia Vicente

En Valencia, a de febrero de 2011

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a
los epigrafes del 1 al 4 que se incluyen en la misma. Asimismo, les
ratificamos que BANCO DE VALENCIA es el tenedor de los Bonos que se
detallan en el epigrafe 1 anterior y mantendra la ftitularidad hasta el
otorgamiento de la escritura de modificacion de la Escritura de
Constitucion del Fondo.

BANCQO DE VALENCIA, S.A.

2/3
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2.3.1 Fondo de
Reserva

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora constituird un fondo de reserva
(el “Fondo de Reserva”) en la Fecha de Desembolso
con cargo a la disposicion de la totalidad del principal
del Préstamo Subordinado por un importe de siete
millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros vy,
posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra
su dotacion en el mismo importe del Fondo de
Reserva y de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos.

La Sociedad Gestora constituyé un fondo de reserva
en la Fecha de Desembolso con cargo a la
disposicion de la totalidad del principal del Préstamo
Subordinado a esa fecha por un importe de siete
millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros y
lo ampliara el Dia Habil posterior a la presente fecha
hasta un importe de veintiddés millones ochocientos
quince mil (22.815.000,00) euros (el “Fondo de
Reserva”) con cargo a la ampliacion del Préstamo
Subordinado. Posteriormente, en cada Fecha de
Pago mantendra su dotacion en el mismo importe del
Fondo de Reserva y de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.”

14.
Consideraciones
sobre las
calificaciones
Inclusién parrafo
Referencia
Folleto:

7.5 Nota de
Valores

N/A

La calificacién asignada a los Bonos de la Serie A por
S&P constituye una opinion acerca de la capacidad
del Fondo para el pago puntual de los intereses y el
pago del principal de la Serie A durante la vida de la
operacion y, en cualquier caso, antes de la Fecha de
Vencimiento Final.

18.1 Cuenta de
Tesoreria:
Modificacion
Parrafos 4° y
siguientes.

Referencia
Folleto:
3.4.4.1 Modulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, segin la escala de
calificacion de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias, a contar desde el
momento que tenga lugar de dicha circunstancia,
deberd poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacién que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por la Agencia de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’'s, 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 obligacion de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria,
durante el tiempo que se mantenga la situaciéon de
pérdida de la calificacion de P-1 por parte del
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacion minima de P-1,
segin la escala de calificacion de Moody's, y
contratar la maxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra ser diferente a la contratada con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Asimismo, en caso de que no fueran posibles las
opciones anteriores en los términos previstos, la
Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por
periodos hasta la siguiente Fecha de Pago, en
activos de renta fija en euros a corto plazo emitidos
por entidades que como minimo cuenten con la

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la entidad en la que
estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emisiéon de los
Bonos, un descenso en su calificacion situandose por
debajo de P-1, segun la escala de calificacion de
Moody'’s, 0, en cualquier momento de la vida de los
Bonos de la Serie A, un descenso de la calificacion
de su deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada por debajo de A, si la calificacion de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
fuese al menos de A-1, o por debajo de A+, si la
calificacién de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada fuese inferior a A-1, segun la escala
de calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por
debajo de P-1, 0 en un plazo maximo de sesenta (60)
dias naturales (ampliable en otros treinta (30) dias
naturales siempre que se le comunique a S&P por
escrito la adopcidon de alguna medida vélida para
S&P) a contar desde el momento que tenga lugar el
descenso por debajo de A o de A+, segln el caso,
debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificaciéon otorgada a
los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’s, y/o, en caso de vigencia de la Serie A,
con calificacion crediticia minima de su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada de A, si la
calificacién de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada fuese al menos de A-1, o de A+, si
la calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada fuese inferior a A-1,
segun la escala de calificacion de S&P, un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
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calificaciéon de P-1, segun la escala de calificacion de
Moody’s, incluyendo valores a corto plazo emitidos
por el Estado espariol, pudiendo darse por tanto, en
este supuesto también, que la rentabilidad obtenida
sea diferente a la obtenida inicialmente con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

En caso de producirse la situacion b) o ¢) y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA
alcanzara nuevamente la calificacion de P-1, segun la
escala de calificacion de Moody’s, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BANCAJA bajo el Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacién de lo
anterior seran por cuenta del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria 0, en su caso, del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria sustituido.

El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se de el descenso de su calificacion
crediticia, se compromete a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de ias opciones (a),
(b) o (c) anteriores.

que garantice al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago puntual por el Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria de su obligacion de
reembolso de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se
mantenga la situacion de pérdida de la calificacién de
P-1 y/o de A o de A+ de la deuda 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 calificacion minima de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody's, y, en
caso de vigencia de la Serie A, con calificaciéon
crediticia minima de su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada de A, si la calificacién
de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada fuese al menos de A-1, o de A+, si la
calificacién de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador fuese inferior a A-
1, segun la escala de calificacion de S&P, y contratar
la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que
podra ser diferente a la contratada con el Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria).

BANCAJA asume el compromiso, a peticion de la
Sociedad Gestora, siempre que su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada posea una
calificacion minima de P-1, segin la escala de
calificacion de Moody's, y, en caso de vigencia de la
Serie A, una calificacion crediticia minima de su
deuda a largo de A o de A+, seglin el caso y la escala
de calificacion de S&P, de tener la Cuenta de
Tesoreria mediante la subrogacion en el Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) en la posicion de Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria o, en su caso, mediante un
nuevo contrato.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se dé el descenso de su calificacion
crediticia, y BANCAJA se comprometen a realizar
esfuerzos comerciales razonables para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones a) o b) anteriores.

18.3 Contrato de
Préstamo
Subordinado:
Modificacion
Parrafo 2

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Médulo
Adicional

l.a Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha,
en representacion y por cuenta del Fondo, con las
Entidades Cedentes un contrato por el que las
Entidades Cedentes concederan al Fondo un
préstamo subordinado (el “Préstamo Subordinado”)
de caracter mercantil por importe de siete millones
seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”), distribuido
entre las Entidades Cedentes en su condicion de
prestamistas proporcionalmente al valor nominal de
los Certificados de Transmision de Hipoteca cedidos
por cada Entidad Cedente. La entrega del importe del
Préstamo Subordinado se realizard en la Fecha de
Desembolso y sera destinado a la constitucion del
Fondo de Reserva Inicial en los términos previstos en
la estipulacion 2.3 de la presente Escritura, sin que,
en ningun caso, su otorgamiento suponga garantizar
el buen fin de los Préstamos titulizados.

La Sociedad Gestora celebré en la fecha de
constitucion del Fondo, en representacion y por
cuenta del Fondo, con las Entidades Cedentes un
contrato por el que las Entidades Cedentes
concedieron al Fondo un préstamo subordinado (el
“Préstamo Subordinado”) de caracter mercantil por
importe de siete millones seiscientos cinco mil
(7.605.000,00) euros que se amplia en la presente
fecha hasta un importe de veintidés millones
ochocientos quince mil (22.815.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”) distribuido
entre las Entidades Cedentes en su condicién de
prestamistas proporcionalmente al valor nominal de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca cedidos
por cada Entidad Cedente. La entrega del importe
inicial del Préstamo Subordinado se realizé en la
Fecha de Desembolso y la entrega del importe de la
ampliacién se realizara el Dia Habil posterior a la
presente fecha. Ambos importes se destinan a la
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constitucion del Fondo de Reserva en los términos
previstos en la estipulacion 2.3 de la presente
Escritura, sin que, en ningln caso, su otorgamiento
suponga garantizar el buen fin de los Préstamos
Hipotecarios titulizados.

18.5 Contrato de
Agencia de
Pagos:
Modificacion
Parrafos 4y 5

Referencia
Folleto:
3.4.7.2 Modulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de Bonos, un descenso en su calificacion
situdndose por debajo de P-1, segin la escala de
calificacion de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias, a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica alguna de las opciones descritas a
continuaciéon: (i) obtener de una entidad con
calificacion crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de P-1, segun
las escalas de calificacion de Moody’s, un aval
incondicional e irrevocable a primer requerimiento
que garantice el pago al Fondo, a simple solicitud de
la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por
el agente de pagos, durante el tiempo que se
mantenga la situacion de pérdida de la calificacion P-
1 por parte del Agente de Pagos; o (ii) revocar la
designacién del Agente de Pagos, procediendo a
designar a otra entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segtin la escala de calificacion
de Moody’'s, que le sustituya antes de dar por
resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su
caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de
pagos, y sujeto a la comunicacion previa a la Agencia
de Calificacion. Si BANCAJA fuera sustituido como
Agente de Pagos, la Sociedad Gestora estara
facultada para modificar la comisién en favor de la
entidad sustituta que podra ser superior a la
establecida con BANCAJA en el Contrato de Agencia
de Pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en
que se incurran por la sustitucion del Agente de
Pagos seran por cuenta de la entidad sustituida.
BANCAJA, desde el momento en que se de el
descenso de su calificacion crediticia, se compromete
a realizar esfuerzos comerciales razonables para que
la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (i) o (i) anteriores.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos,
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en la calificacion
crediticia situandose por debajo de P-1, segun la
escala de calificacion de Moody's, o, en cualquier
momento durante la vida de los Bonos de la Serie A,
un descenso en la calificacion crediticia de su deuda
a largo plazo no subordinada y no garantizada
situdndose por debajo de BBB, segln la escala de
calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, en un plazo
maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde
el momento que tenga lugar el descenso por debajo
de P-1, 0 en un plazo maximo de sesenta (60) dias
naturales a contar desde el momento que tenga lugar
el descenso por debajo de BBB, debera, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion, poner
en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacion:

a) Obtener de una entidad con calificacién crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segtin la escala de calificacion
de Moody’s y/o, en caso de vigencia de la Serie A,
con calificacion crediticia minima de su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada de BBB,
segln la escala de calificacion de S&P, un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
que garantice al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago de los compromisos
asumidos por el Agente de Pagos, durante el tiempo
que se mantenga la situacion de pérdida de las
citadas calificaciones P-1 y/o BBB de la deuda del
Agente de Pagos.

b) Revocar la designacion del Agente de Pagos,
procediendo a designar a otra entidad con calificacion
crediticia minima de su deuda no subordinada y no
garantizada de P-1 a corto plazo, segin la escala de
calificacién de Moody's, y, en caso de vigencia de la
Serie A, con calificacion crediticia minima de su
deuda no subordinada y no garantizada de BBB a
largo plazo, segln la escala de calificacion de S&P,
que le sustituya antes de dar por resuelto el Contrato
de Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un
nuevo contrato de agencia de pagos.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Agente de Pagos, desde el momento en que se dé
el descenso de la calificacion crediticia de su deuda,
y BANCAJA se comprometen a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a) o b)
anteriores.

Varias

Todas las referencias realizadas a “la Agencia de Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion,
definida como Moody’s en la estipulacion 14.1 de la Escritura de Constitucién, se entenderan realizadas a “las
Agencias de Calificacion” definidas como Moody’s y S&P de manera conjunta.

Todas las referencias realizadas a los términos “calificaciones” o “calificacion” de los Bonos, se entenderan, en
cualquier caso, referidos a las calificaciones emitidas por las dos Agencias de Calificacion, es decir, tanto las
calificaciones de los Bonos otorgadas por Moody’s, como las calificaciones otorgadas por S&P a los Bonos de

la Serie A.
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BANCO POPULAR ESPANOL S.A.

José Ortega y Gasset, 29
28006 Madrid 16 de febrero de 2011

Asunto: BANCAJA - BVA VPO 1 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacion de la Escritura de Constitucion a consecuencia de la asignacion de segunda
calificacion por S&P a los Bonos de la Serie A.

Estimados Sr. Lépez y Sra. Ruiz:

Hacemos referencia a la solicitud a Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited, Sucursal
en Espafia (“S&P”) para la asighacién de una segunda calificacién crediticia a la Serie A de Bonos
emitidos con cargo al Fondo (los “Bonos de la Serie A”), promovida a instancia de CAJA DE AHORROS
DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (“BANCAJA") y BANCO DE VALENCIA, S.A.
como tenedores, en su conjunto, de la totalidad de los Bonos de cada una de las Series A, B, Cy D
emitidos con cargo al Fondo (la “Emisién de Bonos”), que supondra algunas modificaciones respecto al
contenido de la Escritura de Constitucion del Fondo y de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Préstamo Subordinado y de Agencia de Pagos de los
Bonos, suscritos por esta Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (la “Ley
19/1992”) en la redaccién dada por la Disposicion Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junio:

“3. Para proceder a la modificacién de la escritura de constitucion de un fondo, la sociedad gestora
deberé acreditar:

a) la obtencion del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo,
asf como de las entidades prestamistas y demas acreedores que, en su caso, pudieran existir y
siempre que resultaran afectados por la modificacién.”

Les adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompafiara, junto a la presente carta de consentimiento y a las de los titulares de los Bonos y
restantes contrapartes que resulten afectadas por la modificacion, a nuestra solicitud a la Comision
Nacional del Mercado de Valores para la comprobacion del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7
de la Ley 19/1992 para proceder a modificar la Escritura de Constitucion del Fondo conforme al
procedimiento previsto por los epigrafes 3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos devuelvan copia de la presente carta suscrita al final de [a
misma por apoderado(s) de BANCO POPULAR ESPANOL con poder suficiente como manifestacion de:

1. Consentimiento de BANCO POPULAR ESPANOL, en su condicién de contraparte actual del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), en relacion a
las modificaciones a realizar en la Escritura de Constituciéon conforme a lo previsto en esta carta y en
el anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas.

2. Consentimiento de BANCO POPULAR ESPAROL en su condicion de contraparte actual del Contrato
de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) a la firma de la novacion
del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), junto a un
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representante de Europea de Titulizacién, en nombre del Fondo, y en su caso, otro de BANCAJA,

como compareciente, una vez que la Comisién Nacional del Mercado de Valores haya comprobado
el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.G.F.T.

Mario Masia Vicente

En Madrid, a  de febrero de 2011

En conformidad-€on Tos términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que s¢ adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a
et~tal 2 que se incluyen en la misma.

ANCO FORULAR ESPAROL, S.A.

Aranzazu Ruiz Cotero
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Modificacion propuesta

2.3.1 Fondo de
Reserva

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora constituira un fondo de reserva
(el “Fondo de Reserva”) en la Fecha de Desembolso
con cargo a la disposicion de la totalidad del principal
del Préstamo Subordinado por un importe de siete
millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros v,
posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra
su dotacion en el mismo importe del Fondo de
Reserva y de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos.

La Sociedad Gestora constituyd un fondo de reserve
en la Fecha de Desembolso con cargo a le
disposicion de la totalidad del principal del Préstamc
Subordinado a esa fecha por un importe de siete
millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros y
lo ampliara el Dia Habil posterior a la presente fechz
hasta un importe de veintidés millones ochocientos
quince mil (22.815.000,00) euros (el “Fondo de
Reserva”) con cargo a la ampliacién del Préstamo
Subordinado. Posteriormente, en cada Fecha de
Pago mantendra su dotacién en el mismo importe del
Fondo de Reserva y de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

14,
Consideraciones
sobre las
calificaciones
Inclusion parrafo
Referencia
Folleto:

7.5 Nota de
Valores

N/A

La calificacion asignada a los Bonos de la Serie A por
S&P constituye una opinion acerca de la capacidad
del Fondo para el pago puntual de los intereses y el
pago del principal de la Serie A durante la vida de la
operacion y, en cualquier caso, antes de la Fecha de
Vencimiento Final.

18.1 Cuenta de
Tesoreria:
Modificacion
Parrafos 4°y
siguientes.

Referencia
Folleto:
3.4.4.1 Madulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, seglin la escala de
calificacién de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias, a contar desde el
momento que tenga lugar de dicha circunstancia,
debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos de! Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacién otorgada a
los Bonos por la Agencia de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’s, 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 obligacién de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria,
durante el tiempo que se mantenga la situacién de
pérdida de la calificacion de P-1 por parte del
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacion minima de P-1,
segin la escala de calificacion de Moody's, vy
contratar la maxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra ser diferente a la contratada con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Asimismo, en caso de que no fueran posibles las
opciones anteriores en los términos previstos, la
Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por
periodos hasta la siguiente Fecha de Pago, en
activos de renta fija en euros a corto plazo emitidos
por_entidades que como minimo cuenten con la

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la entidad en la que
estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de los
Bonos, un descenso en su calificacion situandose por
debajo de P-1, segin la escala de calificacion de
Moody’s, o, en cualquier momento de la vida de los
Bonos de la Serie A, un descenso de la calificacion
de su deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada por debajo de A, si la calificacion de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
fuese al menos de A-1, o por debajo de A+, si la
calificaciéon de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada fuese inferior a A-1, segtn la escala
de calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por
debajo de P-1, o en un plazo maximo de sesenta (60)
dias naturales (ampliable en otros treinta (30) dias
naturales siempre que se le comunique a S&P por
escrito la adopciéon de alguna medida vélida para
S&P) a contar desde el momento que tenga lugar el
descenso por debajo de A o de A+, segun el caso,
deberd poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto piazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segtn la escala de calificacion
de Moody's, y/o, en caso de vigencia de la Serie A,
con calificacion crediticia minima de su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada de A, si la
calificacion de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada fuese al menos de A-1, o de A+, si
la calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada fuese inferior a A-1,
seglin la escala de calificacion de S&P, un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
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calificacion de P-1, segln la escala de calificacion de
Moody's, incluyendo valores a corto plazo emitidos
por el Estado espariol, pudiendo darse por tanto, en
este supuesto también, que la rentabilidad obtenida
sea diferente a la obtenida inicialmente con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

En caso de producirse la situacion b) o ¢) y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA
alcanzara nuevamente la calificacién de P-1, segtn la
escala de calificacion de Moody’s, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BANCAJA 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 realizacién y formalizacion de lo
anterior seran 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 que se de el descenso de su calificacion
crediticia, se compromete a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones (a),
(b) o (c) anteriores.

que garantice al Fondo, a simple solicitud de Iz
Sociedad Gestora, el pago puntual por el Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria de su obligacion de
reembolso de las cantidades depositadas en Iz
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se
mantenga la situacion de pérdida de la calificacién de
P-1 y/o de A o de A+ de la deuda del Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesorerfa a una entidad
cuya deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada posea una calificacion minima de P-1,
segln la escala de calificacion de Moody’s, y, en
caso de vigencia de la Serie A, con calificacion
crediticia minima de su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada de A, si la calificacion
de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada fuese al menos de A-1, o de A+, si la
calificacion de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador fuese inferior a A-
1, segun la escala de calificacion de S&P, y contratar
la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que
podra ser diferente a la contratada con el Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria).

BANCAJA asume el compromiso, a peticién de la
Sociedad Gestora, siempre que su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada posea una
calificaciéon minima de P-1, segin la escala de
calificacion de Moody's, y, en caso de vigencia de la
Serie A, una calificacion crediticia minima de su
deuda a largo de A o de A+, segun el caso y la escala
de calificacion de S&P, de tener la Cuenta de
Tesoreria mediante la subrogacién en el Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) en la posicion de Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria 0, en su caso, mediante un
nuevo contrato.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se dé el descenso de su calificacion
crediticia, y BANCAJA se comprometen a realizar
esfuerzos comerciales razonables para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones a) o b) anteriores.

18.3 Contrato de
Préstamo
Subordinado:
Modificacion
Parrafo 2

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Mddulo
Adicional

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha,
en representacion y por cuenta del Fondo, con las
Entidades Cedentes un contrato por el que las
Entidades Cedentes concederan al Fondo un
préstamo subordinado (el “Préstamo Subordinado”)
de caracter mercantil por importe de siete millones
seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”), distribuido
entre las Entidades Cedentes en su condicién de
prestamistas proporcionalmente al valor nominal de
los Certificados de Transmision de Hipoteca cedidos
por cada Entidad Cedente. La entrega del importe del
Préstamo Subordinado se realizar4 en la Fecha de
Desembolso y sera destinado a la constitucion del
Fondo de Reserva Inicial en los términos previstos en
la estipulacién 2.3 de la presente Escritura, sin que,
en ningn caso, su otorgamiento suponga garantizar
el buen fin de los Préstamos titulizados.

La Sociedad Gestora celebrdo en la fecha de
constitucion del Fondo, en representacion y por
cuenta del Fondo, con las Entidades Cedentes un
contrato por el que las Entidades Cedentes
concedieron al Fondo un préstamo subordinado (el
“Préstamo Subordinado”) de caracter mercantil por
importe de siete millones seiscientos cinco mil
(7.605.000,00) euros que se amplia en la presente
fecha hasta un importe de veintidés millones
ochocientos quince mil (22.815.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”) distribuido
entre las Entidades Cedentes en su condicién de
prestamistas proporcionalmente al valor nominal de
los Certificados de Transmision de Hipoteca cedidos
por cada Entidad Cedente. La entrega del importe
inicial del Préstamo Subordinado se realizé en la
Fecha de Desembolso y la entrega del importe de la
ampliacién se realizara el Dia Habil posterior a la
presente fecha. Ambos importes se destinan a la
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constitucion del Fondo de Reserva en los términos
previstos en la estipulacion 2.3 de la presente
Escritura, sin que, en ningin caso, su otorgamientc
suponga garantizar el buen fin de los Préstamos
Hipotecarios titulizados.

18.5 Contrato de
Agencia de
Pagos:
Modificacion
Péarrafos 4y 5

Referencia
Folleto:
3.4.7.2 Modulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emisiéon de Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, segln la escala de
calificaciéon de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias, a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica alguna de las opciones descritas a
continuacién: (i) obtener de una entidad con
calificacion crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de P-1, segin
las escalas de calificacion de Moody’s, un aval
incondicional e irrevocable a primer requerimiento
que garantice el pago al Fondo, a simple solicitud de
la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por
el agente de pagos, durante el tiempo que se
mantenga la situacién de pérdida de la calificacion P-
1 por parte del Agente de Pagos; o (i) revocar la
designacion del Agente de Pagos, procediendo a
designar a otra entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segln la escala de calificacion
de Moody’'s, que le sustituya antes de dar por
resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su
caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de
pagos, y sujeto a la comunicacién previa a la Agencia
de Calificacion. Si BANCAJA fuera sustituido como
Agente de Pagos, la Sociedad Gestora estarad
facultada para modificar la comisién en favor de la
entidad sustituta que podra ser superior a la
establecida con BANCAJA en el Contrato de Agencia
de Pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en
que se incurran por la sustitucion del Agente de
Pagos seran por cuenta de la entidad sustituida.
BANCAJA, desde el momento en que se de el
descenso de su calificacion crediticia, se compromete
a realizar esfuerzos comerciales razonables para que
la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (i) o (ii) anteriores.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo nc
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos,
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en la calificacion
crediticia situandose por debajo de P-1, segun la
escala de calificacion de Moody's, 0, en cualquier
momento durante la vida de los Bonos de la Serie A,
un descenso en la calificacion crediticia de su deuda
a largo plazo no subordinada y no garantizada
situandose por debajo de BBB, segun la escala de
calificacién de S&P, la Sociedad Gestora, en un plazo
méaximo de treinta (30) dias naturales a contar desde
el momento que tenga lugar el descenso por debajo
de P-1, o en un plazo maximo de sesenta (60) dias
naturales a contar desde el momento que tenga lugar
el descenso por debajo de BBB, debera, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion, poner
en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody's y/o, en caso de vigencia de la Serie A,
con calificacion crediticia minima de su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada de BBB,
segun la escala de calificacién de S&P, un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
que garantice al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago de los compromisos
asumidos por el Agente de Pagos, durante el tiempo
que se mantenga la situacién de pérdida de las
citadas calificaciones P-1 y/o BBB de la deuda del
Agente de Pagos.

b) Revocar la designacién del Agente de Pagos,
procediendo a designar a otra entidad con calificacién
crediticia minima de su deuda no subordinada y no
garantizada de P-1 a corto plazo, segin la escala de
calificacion de Moody's, y, en caso de vigencia de Ia
Serie A, con calificacion crediticia minima de su
deuda no subordinada y no garantizada de BBB a
largo plazo, segun la escala de calificacion de S&P,
que le sustituya antes de dar por resuelto el Contrato
de Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un
nuevo contrato de agencia de pagos.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Agente de Pagos, desde el momento en que se dé
el descenso de la calificacion crediticia de su deuda,
y BANCAJA se comprometen a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a) o b)
anteriores.

Varias

Todas las referencias realizadas a “la Agencia de Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion,
definida como Moody’s en la estipulacion 14.1 de la Escritura de Constitucion, se entenderan realizadas a “las
Agencias de Calificacion” definidas como Moody ‘s y S&P de manera conjunta.

Todas las referencias realizadas a los términos “calificaciones” o “calificacion” de los Bonos, se entenderan, en
cualquier caso, referidos a las calificaciones emitidas por las dos Agencias de Calificacion, es decir, tanto las
calificaciones de los Bonos otorgadas por Moody’s, como las calificaciones otorgadas por S&P a los Bonos de

la Serie A.

N~
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D. Ignacio Benlloch Fernandez-Cuesta
D. Ramén Carballas Varela
BANCO COOPERATIVO ESPANOL

Virgen de los Peligros, 4
28013 Madrid 16 de febrero de 2011

Asunto: BANCAJA BVA VPO 1 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacion de la Escritura de Constitucion a consecuencia de la asignacion de segunda
calificacion por S&P a los Bonos de la Serie A.

Estimados Sres. Benlloch y Carballas:

Hacemos referencia a la solicitud a Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited, Sucursal
en Espafia (“S&P”) para la asignacion de una segunda calificacion crediticia a la Serie A de Bonos
emitidos con cargo al Fondo (los “Bonos de la Serie A”), promovida a instancia de CAJA DE AHORROS
DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (‘BANCAJA") y BANCO DE VALENCIA, SA,
como tenedores, en su conjunto, de la totalidad de los Bonos de cada una de las Series A, B, Cy D
emitidos con cargo al Fondo (la “Emisién de Bonos”), que supondra algunas modificaciones respecto al
contenido de la Escritura de Constitucion del Fondo y de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Préstamo Subordinado y de Agencia de Pagos de los
Bonos, suscritos por esta Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (la “Ley
19/1992") en la redaccion dada por la Disposicion Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junio:

“3. Para proceder a la modificacion de la escritura de constitucién de un fondo, la sociedad gestora
debera acreditar:

a) la obtencién del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo,
asi como de las entidades prestamistas y demds acreedores que, en su caso, pudieran existir y
siempre que resultaran afectados por la modificacion.”

Les adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompafara, junto a la presente carta de consentimiento y a las de los titulares de los Bonos y
restantes contrapartes que resulten afectadas por la modificacion, a nuestra solicitud a la Comision
Nacional del Mercado de Valores para la comprobacion del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7
de la Ley 19/1992 para proceder a modificar la Escritura de Constitucién del Fondo conforme al
procedimiento previsto por los epigrafes 3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos devuelvan copia de la presente carta suscrita al final de la
misma por apoderado(s) de BANCO COOPERATIVO con poder suficiente como manifestacion de:

1. Consentimiento de BANCO COOPERATIVO, en su condicién de contraparte actual del Contrato de
Agencia de Pagos, en relacién a las modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion
conforme a lo previsto en esta carta y en el anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones
propuestas.

2. Consentimiento de BANCO COOPERATIVO, en su condicion de contraparte actual del Contrato de
Agencia de Pagos de los Bonos a ceder su posicion en el mismo a CAJA MADRID mediante la firma
del correspondiente documento de subrogacion y novacion modificativa no extintiva del Contrato de
Agencia de Pagos de los Bonos junto a un representante de Europea de Titulizacion, en nombre del
Fondo, otro de CAJA MADRID y, en su caso, otro de BANCAJA y otro de BANCO DE VALENCIA
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como comparecientes, una vez que la Comision Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”) haya
comprobado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.G.F.T.
P.p.

A

Mario Masia Vicente

En Madrid, a de febrero de 2011

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacién de consentimiento y aceptacion a
los epigrafes del 1 al 2 que se incluyen en la misma.

BANCO COOPERATIVO ESPANOL S.A.
P.P.

4

Igna'oB%Ik)sh/Fe‘Fnéndez-Cuesta

rballas Varela
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Estipulacion

Escritura Constitucion

Modificacion propuesta

2.3.1 Fondo de
Reserva

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora constituira un fondo de reserva
(el “Fondo de Reserva”) en la Fecha de Desembolso
con cargo a la disposicioén de la totalidad del principal
del Préstamo Subordinado por un importe de siete
millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros v,
posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra
su dotacion en el mismo importe del Fondo de
Reserva y de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos.

La Sociedad Gestora constituyo un fondo de reserva
en la Fecha de Desembolso con cargo a la
disposicion de la totalidad del principal del Préstamo
Subordinado a esa fecha por un importe de siete
millones seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros y
lo ampliara el Dia Habil posterior a la presente fecha
hasta un importe de veintidés millones ochocientos
quince mil (22.815.000,00) euros (el “Fondo de
Reserva”) con cargo a la ampliaciéon del Préstamo
Subordinado. Posteriormente, en cada Fecha de
Pago mantendra su dotacion en el mismo importe del
Fondo de Reserva y de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

14.
Consideraciones
sobre las
calificaciones
Inclusion parrafo
Referencia
Folleto:

7.5 Nota de
Valores

N/A

La calificacion asignada a los Bonos de la Serie A por
S&P constituye una opinién acerca de la capacidad
del Fondo para el pago puntual de los intereses y el
pago del principal de la Serie A durante la vida de la
operacion y, en cualquier caso, antes de la Fecha de
Vencimiento Final.

18.1 Cuenta de
Tesoreria:
Modificacion
Parrafos 4° y
siguientes.

Referencia
Folleto:
3.4.4.1 Médulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, seguin la escala de
calificacion de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias, a contar desde el
momento que tenga lugar de dicha circunstancia,
debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuaciéon que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por la Agencia de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’s, 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 obligacion de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria,
durante el tiempo que se mantenga la situacion de
pérdida de la calificacion de P-1 por parte del
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacion minima de P-1,
seglin la escala de calificacion de Moody's, y
contratar la maxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra ser diferente a la contratada con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Asimismo, en caso de que no fueran posibles las
opciones anteriores en los términos previstos, la
Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por
periodos hasta la siguiente Fecha de Pago, en
activos de renta fija en euros a corto plazo emitidos
por entidades que como minimo cuenten con la

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la entidad en la que
estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de los
Bonos, un descenso en su calificaciéon situandose por
debajo de P-1, segin la escala de calificacion de
Moody’s, o, en cualquier momento de la vida de los
Bonos de la Serie A, un descenso de la calificacion
de su deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada por debajo de A, si la calificacion de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
fuese al menos de A-1, o por debajo de A+, si la
calificacion de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada fuese inferior a A-1, segin la escala
de calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por
debajo de P-1, o en un plazo maximo de sesenta (60)
dias naturales (ampliable en otros treinta (30) dias
naturales siempre que se le comunique a S&P por
escrito la adopcién de alguna medida vélida para
S&P) a contar desde el momento que tenga lugar el
descenso por debajo de A o de A+, segln el caso,
debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respectc a los
compromisos del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segtin la escala de calificacion
de Moody'’s, y/o, en caso de vigencia de la Serie A,
con calificacién crediticia minima de su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada de A, si la
calificaciéon de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada fuese al menos de A-1, o de A+, si
la calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada fuese inferior a A-1,
segin la escala de calificacién de S&P, un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
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Estipulaciéon

Escritura Constitucion

Modificacién propuesta

calificacion de P-1, segln la escala de calificacién de
Moody's, incluyendo valores a corto plazo emitidos
por el Estado espafiol, pudiendo darse por tanto, en
este supuesto también, que la rentabilidad obtenida
sea diferente a la obtenida iniciaimente con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

En caso de producirse la situacién b) o c) y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA
alcanzara nuevamente la calificacion de P-1, segun la
escala de calificacion de Moody’s, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BANCAJA 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 realizacién y formalizacion de lo
anterior seran por cuenta del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria 0, en su caso, del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria sustituido.

El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se de el descenso de su calificacion
crediticia, se compromete a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones (a),
(b) o (c) anteriores.

que garantice al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago puntual por el Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria de su obligacién de
reembolso de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se
mantenga la situacién de pérdida de la calificacion de
P-1 y/o de A o de A+ de la deuda 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 calificacién minima de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody's, y, en
caso de vigencia de la Serie A, con calificacion
crediticia minima de su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada de A, si la calificacion
de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada fuese al menos de A-1, o de A+, sila
calificacion de su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador fuese inferior a A-
1, seglin la escala de calificacion de S&P, y contratar
la méxima rentabilidad posible para sus saldos, que
podra ser diferente a la contratada con el Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria).

BANCAJA asume el compromiso, a peticion de la
Sociedad Gestora, siempre que su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada posea una
calificacién minima de P-1, segun la escala de
calificacion de Moody's, y, en caso de vigencia de la
Serie A, una calificacion crediticia minima de su
deuda a largo de A o de A+, segln el caso y la escala
de calificacion de S&P, de tener la Cuenta de
Tesoreria mediante la subrogacion en el Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) en la posiciéon de Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria 0, en su caso, mediante un
nuevo contrato.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacién y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se dé el descenso de su calificacion
crediticia, y BANCAJA se comprometen a realizar
esfuerzos comerciales razonables para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones a) o b) anteriores.

18.3 Contrato de
Préstamo
Subordinado:
Modificacion
Parrafo 2

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Modulo
Adicional

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha,
en representacion y por cuenta del Fondo, con las
Entidades Cedentes un contrato por el que las
Entidades Cedentes concederan al Fondo un
préstamo subordinado (el “Préstamo Subordinado”)
de caracter mercantil por importe de siete millones
seiscientos cinco mil (7.605.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”), distribuido
entre las Entidades Cedentes en su condicion de
prestamistas proporcionalmente al valor nominal de
los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca cedidos
por cada Entidad Cedente. La entrega del importe del
Préstamo Subordinado se realizara en la Fecha de
Desembolso y sera destinado a la constitucion del
Fondo de Reserva Inicial en los términos previstos en
la estipulacion 2.3 de la presente Escritura, sin que,
en ningun caso, su otorgamiento suponga garantizar
el buen fin de los Préstamos titulizados.

La Sociedad Gestora celebré en la fecha de
constitucion del Fondo, en representacion y por
cuenta del Fondo, con las Entidades Cedentes un
contrato por el que las Entidades Cedentes
concedieron al Fondo un préstamo subordinado (el
“Préstamo Subordinado”) de caracter mercantil por
importe de siete millones seiscientos cinco mil
(7.605.000,00) euros que se amplia en la presente
fecha hasta un importe de veintidés millones
ochocientos quince mil (22.815.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”) distribuido
entre las Entidades Cedentes en su condicion de
prestamistas proporcionalmente al valor nominal de
los Certificados de Transmision de Hipoteca cedidos
por cada Entidad Cedente. La entrega del importe
inicial del Préstamo Subordinado se realizd en la
Fecha de Desembolso y la entrega del importe de la
ampliacion se realizard el Dia Habil posterior a la
presente fecha. Ambos importes se destinan a la
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constitucion del Fondo de Reserva en los términos
previstos en la estipulacion 2.3 de la presente
Escritura, sin que, en ningln caso, su otorgamiento
suponga garantizar el buen fin de los Préstamos
Hipotecarios titulizados.

18.5 Contrato de
Agencia de
Pagos:
Modificacion
Parrafos 4y 5

Referencia
Folleto:
3.4.7.2 Modulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de Agente de Pagos
experimentard, en cualquier momento de la vida de la
Emisién de Bonos, un descenso en su calificacién
situdndose por debajo de P-1, segin la escala de
calificaciéon de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias, a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica alguna de las opciones descritas a
continuaciéon: (i) obtener de una entidad con
calificaciéon crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de P-1, segun
las escalas de calificacion de Moody’s, un aval
incondicional e irrevocable a primer requerimiento
que garantice el pago al Fondo, a simple solicitud de
la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por
el agente de pagos, durante el tiempo que se
mantenga la situacion de pérdida de la calificacion P-
1 por parte del Agente de Pagos; o (ii) revocar la
designacion del Agente de Pagos, procediendo a
designar a otra entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segln la escala de calificacion
de Moody’s, que le sustituya antes de dar por
resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su
caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de
pagos, y sujeto a la comunicacién previa a la Agencia
de Calificacion. Si BANCAJA fuera sustituido como
Agente de Pagos, la Sociedad Gestora estara
facultada para modificar la comision en favor de la
entidad sustituta que podrd ser superior a la
establecida con BANCAJA en el Contrato de Agencia
de Pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en
que se incurran por la sustitucion del Agente de
Pagos seran por cuenta de la entidad sustituida.
BANCAJA, desde el momento en que se de el
descenso de su calificacion crediticia, se compromete
a realizar esfuerzos comerciales razonables para que
la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (i) o (ii) anteriores.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos,
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emisién de los Bonos, un descenso en la calificacion
crediticia situandose por debajo de P-1, segun la
escala de calificacion de Moody's, o, en cualquier
momento durante la vida de los Bonos de la Serie A,
un descenso en la calificacion crediticia de su deuda
a largo plazo no subordinada y no garantizada
situandose por debajo de BBB, segln la escala de
calificaciéon de S&P, la Sociedad Gestora, en un plazo
maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde
el momento que tenga lugar el descenso por debajo
de P-1, 0 en un plazo maximo de sesenta (60) dias
naturales a contar desde el momento que tenga lugar
el descenso por debajo de BBB, debera, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion, poner
en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacién:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’s y/o, en caso de vigencia de la Serie A,
con calificacién crediticia minima de su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada de BBB,
segln la escala de calificacion de S&P, un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
que garantice al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago de los compromisos
asumidos por el Agente de Pagos, durante el tiempo
que se mantenga la situacién de pérdida de las
citadas calificaciones P-1 y/o BBB de la deuda del
Agente de Pagos.

b) Revocar la designacion del Agente de Pagos,
procediendo a designar a otra entidad con calificacién
crediticia minima de su deuda no subordinada y no
garantizada de P-1 a corto plazo, segin la escala de
calificacion de Moody's, y, en caso de vigencia de la
Serie A, con calificacién crediticia minima de su
deuda no subordinada y no garantizada de BBB a
largo plazo, segun la escala de calificacion de S&P,
que le sustituya antes de dar por resuelto el Contrato
de Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un
nuevo contrato de agencia de pagos.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacién y formalizacién de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Agente de Pagos, desde el momento en que se dé
el descenso de la calificacion crediticia de su deuda,
y BANCAJA se comprometen a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a) o b)
anteriores.

Varias

Todas las referencias realizadas a “la Agencia de Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion,
definida como Moody’s en la estipulacion 14.1 de la Escritura de Constitucién, se entenderan realizadas a “las
Agencias de Calificacion” definidas como Moody’s y S&P de manera conjunta.

Todas las referencias realizadas a los términos “calificaciones” o “calificacion” de los Bonos, se entenderan, en
cualquier caso, referidos a las calificaciones emitidas por las dos Agencias de Calificacion, es decir, tanto las
calificaciones de los Bonos otorgadas por Moody's, como las calificaciones otorgadas por S&P a los Bonos de

la Serie A.

Jo—
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Marqués de Villamejor, 5 - Planta 12

STANDARD 28006 Madrid (Espara)

Tel +34 91 389 69 69
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& E.)O OR S www standardandpoors.com

Mario Masia Vicente

Director General

EUROPEA DE TITULIZACION S.G.F.T.,S.A.
Lagasca 120, 1% planta

28006 Madrid

Madrid, 25 de Febrero de 2011

Referencia: .
BANCAJA - BVA VPO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Muy Sres. mios:

De acuerdo con su peticion para obtener ratings de los valores emitidos por el fondo arriba
mencionado, Standard & Poor’s ha estudiado la informacion preliminar de esta operacion.

En base a dicha informacién Standard & Poor’s ha asignado con caréacter preliminar los siguientes
ratings:

BONOS DE TITULIZACION a fecha de la carta de rating
Serie Al: 327.858.623.88 Euros, rating preliminar “A (sf)”

Los ratings estan basados en informacion de carcter preliminar que nos ha sido proporcionada al dia
de hoy Los ratings estin sujetos a una revision completa y satisfactoria de toda la documentacion,
incluyendo el folleto de emisién, informes legales y todos los documentos de la transaccion, y
pudieran verse afectados por cualquier cambio futuro en la estructura. Suponiendo que la
informacién final, incluyendo opiniones legales, sea aprobada por Standard & Poor’s cuando esté
disponible, esperamos asignar con cardcter final, los ratings arriba indicados

Los ratings de Standard & Poor’s para los bonos de titulizacion de referencia, constituyen una
opinién acerca de la capacidad del emisor para el pago puntual de los intereses y el pago del principal
durante la vida de la operacion, y en cualquier caso antes del vencimiento legal (definido como
“vencimiento final” en el folleto de emisién) de dichos bonos de titulizacion.

Atentamente,

\ T R . J)..'.
Sondeesr) w e

P A
T

\ /.
= VS

Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited Sucursal en Espafia

Standard & Poor’s Credit Marker Services Europe Limuted Sucursal en Espafia. Registro Mercantil de Madrid, Tomo 27.719, Folio 68, Seccion 8, Hoja M-499543, inscripcién 1. CIF W8261162F
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ROBERTO PAREJD GAMIR.
NOTAR 10O
D.Ramén de fa Cruz, 33 - 11 1zgda.l
Tels.: 91576 31 16-915763078
28001 MADRID

CONSTITUCION DE BANCAJA - BVA VPO 1 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, CESION DE DERECHOS DE
CREDITO DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA
EMISION Y  SUSCRIPCION DE  CERTIFICADOS  DE

TRANSMISION DE HIPOTECA ¥ EMISION DE BONOS DE

NOMERC  OCHOCIENTOS CUARENTA Y TRES.

En Madrid, mi residencila, a tres de abril de
dos mil pueve.,-=————-——--—ossTo oo e s m s T m e T
Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario Madrid
y de su Tlustre Colegio, personado en la Oficina de
“Europea de Titulizacién, S.A., S.G.F.T.”, sita en
Lagasca, nimero 120, de Madrid, previo

requerimiento especial, al efecto, =——=——————=——--=

DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad,
separado judicialmente, economista, con domicilic
profesional en Madrid, calle Lagasca n®. 120, vy
provisto de Documento Nacional de Identidad Yy
Nimero de Identificacién Fiscal (DNI vy NIF} nlmero

50.796.768-RA. ————mm—mmmm—m—mmmm—mm oo m————s oo

9C4788459



DON JOSE ANGEL GONZALEZ GARCIA, mayor de edad,
casado, de la Banca, Yy vecino de Madrid, con
domicilio en la calle Maria de Molina, n° 39, 3°
dcha., Y provisto de Documento Nacional de
Identidad y Nomero de Identificacién Fiscal (DNI vy
NIF) nOmero 2.524.885-7 ., —m——m——— o __

DON JUAN-IGNACIO HERNANDEZ SOLANOT, mayor de
edad, casado, de la Banca, con domicilior
profesional en Valencia C/Pinter Sorolla; 2 v 4, y
provisto de DNI n;; 19.503.461-J. ~mmmmmmem

—————————————— INTERVIENEN =——-—-——

Don Mario Masid Vicente, en nombre v
representacién de EUROPEA DE TITULIZACION, S.A.
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DF 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 articule sexto de 1a Ley 19/1892, de 7 de
julio, scbre Régimen de las Sociedades y Fondos de
Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacién Hipotecaria (en adelante 1a "Ley
19/1992m), en virtud de autorizacién otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante

escritura otcrgada el 19 de enero de 1993 ante el
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Notario de Madrid D. Roberto Blanguer Uberos, con
el numero 117 de su protocclo e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro
5, folio 49, Seccidn 8, hoja M-89355, inscripcién
12, posteriormente transformada en Sociedad Gestora
de Fondos de Titulizacién conforme a lo dispuesto
en el capitule II y en la disposicidén transitoria
Gnica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por
el que se regulan los fondos de titulizacidén de
actives y las sociedades gestoras de fondos de
titulizacidén, en virtud de la autorizacidén otorgada
por la 0.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
ntmerc 3.289 de su protocolo, que causd la
inscripcién 33 de la hoja ablerta a la Scciedad en
dicho Registro Mercantil. Asimismo, la Sociedad
Gestora esta inscrita en el Registro especial
abierto al efecto por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 2,-——==——=——==-—-—=

El objeto soclal de la Sociedad Gestora,

establecido en el articulo segundo de sus



o
¥

Estatutos, se transcribeya_gontinuacién: ——————————

5

"La Sociedad tendré por objeto exclusive la

constitucidn, administracién, y  representacidn
legal tanto de los fondos de titulizacién de
actives como de los fondos de titulizacidn
hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la
normativa legal aplicable, le corresponderd, en
calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacién y defensa de los intereses de los
titulares de ios valores emitidos con cargo a los
fondes que administre y de los restantes acreedores
ordinarics de los mismos."———m~——mmm
Su legitimacién para este acto resulta;—----—-—
A).- Del acuerdo adoptado por la Comisiédn
Delegada del Conszsejo de Administracion de 1a
Sociedad Gestora de fecha 18 de noviembre de 2008,
segin consta en la certificacién de acuerdo
expedida por la Secretaria del Consejo de
Administracién con el V°. B°., del Presidente de
fecha 19 de noviembre de 2008, la cual se incorpora
a esta matriz como ANEXO 1, ———memmmm
B).- Y de los apoderamientcs a su favor
ctorgados en escrituras ante los Notarios de Madrid

D. Roberto Blanquer Ubercs y D. Felipe Rivas Recio
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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
VO, el Notarie, suficientes las facultades
conferidas para los actos formalizados en esta
escritura.—=-—————m————— e ——— e oo

DON JOSE ANGEL GONZALEZ  GARCIaA, como
apoderado, en nombre vy representacién de CAJA DE
AHORRCOS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALTCANTE, BANCAJA,
Entidad de Crédito de naturaleza fundacional vy
cardcter benéficc-social, fundada en 1.878 con la
denominacién de "Caja de Ahorros y Monte de Piedad
de Valencia", con domicilio social en Castellén
(Caballeros, n°. 2); de duracién indefinida,
integrada en la Federacién Valenciana de Cajas de
Ahorros y en la Confederacién Espafiola de Cajas de
Bhorros, inscrita en el Registro Mercantil de
Castellén al tome 532, libro 9% de la Seccién
General, hoja C35-2749, folio 1, inscripecidén 1%, ¥
sometida al protectorado de la Generalitat

Valenciang, ———==m——=———mo o oo mem e e— o s

904788461
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La referid; 9Entidad: es resultade de la
integracién de las siguientes instituciones: "Caja
de Ahorros de Valencia", fundada el 1.878 por la
Real Sociedad Econdmica de 2Amigos del Pais de
Valencia"; "Caja de ZEhorros y Monte de Piedad de
Segorbe”, fundada el 1.884, incorporada por fusién
en 1.88%; "Caja de Ahorros y Monte de Piedad de
Castellén", constituida en 1.899% e incorporada por
fusidén en 1.8%1; y "Caja de Ahorros y Socorros de
Sagunto", fundada en 1.841 e incorporada por fusién
en 1.993., ~—-—-mmmmm e

La Caja de BAhorros de Valencia, Castellén vy
Alicante, BANCAJA, se rige por sus Estatutos
autorizados por Orden de la Conselleria de Economia
y Hacienda, de 2 de octubre de 1.991, con las
modificacicones ©posteriores autorizadas mediante
resolucidn de 28 de mayo de 1.992 de la Direccién
General del Tesoro ¥ Politica Financiera,
Resolucidén de 2 de febrero de 1,993, del Instituto
Valenciano de Finanzas y las aprobadas por la
Asamblea General de esta Entidad el 27 de marzo de
1.993, autorizadas por Orden de dicha Conselleria
de 26 de Mayo de 1.993; C.I.F. G-46/002804. —————=-

En cuanto a la actual denominacidén sccial, fue
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acordada por la Asamblea General de 16 de mayo de
1.992, vy aprobada por la Resolucidén de 28 de mayo
de 1.992 de la Direccién General del Tesoro Yy
Politica Financiera de la Conselleria d'EFconomia i
Hisenda de la Generalitat valenciana, acuerde dJue
fue elevado a publico en escritura autorizada por
don BEntonio Beaus Codes, Notario de Valencia, el 29
de mayo de 1.992, n°. 1.208 de su protocolo,
inscrita en el referido Registrc Mercantil,
causando la inscripcidn 30° de la hoja
correspondiente a dicha Entidad., —=-—=——m—————m——o—

Su legitimacién para este acto resulta: ----

B) .- Del acuerdo adoptado por el Consejo de
Administracién de CAJA DE ABHORRCS DE VALENCIA,
CASTELLON Y ALTCANTE, BANCAJA, en sesidn celebrada
el dia 30 de julic de 2008, segun consta en la
certificacién de acuerdos expedida el dia 12 de
noviembre de 2008 por el Secretario del Consejoc de
Administracidén Don Angel Daniel Vilianueva Pareia,
con el V°. B°. de su Presidente, Don José Luis
0livas Martinez. Dicho acuerdo se ha elevado a

publico mediante escritura otorgada ante el Notario

904788462
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de Valencia, D. José Manuel vValiente Fabrega el dia
13 de noviembre de 2008, con el nimero 1.459 de su
protocolo. Original de la citada escritura queda
unida a esta matriz como ANEXQ 2. —--—————cme—e
B).- Y del poder otorgade a su favor ante el
Notario de Valencia D. José Luis Pavia Sanz el dia
17 de enero de 2007, con el numero 150 de su
protocolo. Exhibe en este actc copia autorizada \%
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
dicho apoderamiento, considerando yo, el Notafio,
gsuficientes las facultades conferidas para los
actos formalizados en esta escritura.-————————c———no_
DON JUAN-IGNACIO HERNANDEZ SOLANOT, en nombre
y representacidédn de BANCO DE VALENCIA S.A. {en lo
sucesivo, “BANCO DE VALENCIA”) sociedad domiciliada
en Valencia, en la Calle Pintor Sorolla, numeros 2
y 4; C.I.F., numero A-46002036, —m———mm——mo . __
Su legitimacidén para este acto resulta: —--——-—
A) .- Del acuerdo del Consejo de Administracién
de la citada entidad adoptado en su reunion de 10
de diciembre de 2008 seglin consta en la
certificacién de acuerdc expedida por el Secretario
del Consejo de Administracién con el V°. B°. del

Presidente de fecha 10 de febrero de 2008, la cual
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se incorpora a esta matriz como ANEXO 2. ----——-——=-—

B).- Y del poder concedido a su favor en
escritura publica del notario de Valencia Don
Vicente Martorell Eixarch de 29 de octubre de 1992
y bajo el numero 1889 de su protocolo, inscrito en
el Registro Mercantil de Valencia al tomo 3175,
libro 488 de la Seccién General, folio 98, hoja
namerc V-6912, inscripcidén 1215. Exhibe en este
acto copia autorizada y debidamente inscrita en el
Registro Mercantil de dicho apoderamtento,
considerande yo, el Notario, suficientes las
facultades conferidas para los actos formalizados
en esta escritura.-—————————=-—————wm—m— - ————oo e

Asevera cada uno de los comparecientes la
total vigencia y subsistencia de sus poderes.--—---—-

Les conczco, y tienen a mi Juicio, segin

respectivamente actuan, capacldad para este acto

—————————————————— EXPONEN ————=-==———— === ——— ===
I. Que la Sociedad Gestora estéd facultada
para constituir Fondos de Titulizacidén de Activos y,

en consecuencia, para ejercer la administracidn vy



representacion legal de los mismos, al amparo de lo
previsto por el articule 12.1 del Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, por el gue se regulan los
fondos de titulizacidén de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacién (el “Real Decreto
926/1%98”) y por la Ley 19/1992, en cuantec a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 Yy en tanto
resulte de aplicacidn.——-==—--——mmmm oo
II. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a
constituir un Fondo de Titulizacién de Activos de
acuerdo con el régimen legal previsto por el Real
Decreto 926/1998, por los articulos 5 y 6 de la.Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,
la disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994 en
su redaccidén vigente, v en la Ley 24/1688, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su
supervisidn, inspeccidén y sancidén, y en las demds
disposiciones legales y reglamentarias en vigor que
resulten de aplicacién en cada momento baje 1la
denominacién de “BANCAJA - BVA VPO 1 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS"” {el “rFondo”).-=-————=————mu
Se adjunta comc ANEXO 1 a 1la presente

Escritura, certificacién del acuerdo adoptado por



L

(0872008

PARTL EXCEUERO PARA DODUMENTOE NOTATIALES

la Comisién Delegada del Consejo de Administracidn
de la Sociedad Gestora en reunién sin sesidn con
fecha 18 de noviembre de 2008 relativo a 1la
constitucidn del Fondo de Titulizacién de
ACtiVOS. ———— e e e

IIT. Que CAJA DE AHORROS DE VALENCIA,
CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (“BANCAJA'”) es una
Entidad de Crédito con una extensa cartera de
préstamos hipotecarics en su activo y desea emitir
certificados de transmisién de hipoteca sobre los
mismos para que constituyan los activos agrupados
en el Fondo, === -mm———mm—m e ———— oo

DON JOSE ANGEL GONZALEZ GARCIA expone que el
Consejo de Administracién de BANCAJA en su reunidn
de 30 de julic de 2008, aprobd ceder derechos sobre
préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria,
mediante la emisiédn de titulos nominativos
denominados certificados de transmisién de
hipoteca, que BANCAJA haya concedidoe a
particulares, a favor de un Fondo de Titulizacidn
de Activos de naturaleza cerrada creado al efecto

para agrupar los citados activeos en el mismo, por

9C4788464
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un importe maximo de qﬁiﬁientos millones de euros
{500.000.000,00 euros) ,——==——mmmmmme

IV. Que BANCO DE VALENCIZ es una Entidad de
Crédito con wuna extensa cartera de préstamos
hipotecarios en su  activo Y desea emitir
certificados de transmisién de hipoteca sobre los
mismos para que constituyan los activos agrupados
en el Fondo. ——=——-mmmmmm e

D. JUAN-IGNACTO HERNANDEZ SOLANOT expone que el
Consejo de Administracién de BANCO DE VALENCIA,
S.A. en su reunidn validamente celebrada en
Valencia, el dia 19 de diciembre de 2008, acordéd
autorizar la cesién de préstamos, créditos y otros
activos de titularidad de BANCO DE VALENCIA, aptos

conforme a la legislacién vigente, Yy emitir, en su

caso, sobre los mismos cualesquiera titulos
previstos en la legislacién del mercado
hipotecario, en concreto, participaciones

hipotecarias y/o certificados de transmisién de
hipoteca para su transmisidn, incorporacién,
adgquisicién, agrupacién o suscripcién por un Fondo
de Titulizacién Hipotecaria o de Activos, tal Y
como se recoge en la escritura publica de elevacidn

del acuerde gque se adjunta en el ANEXO 2 de esta
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Escritura, y por un importe méximo de deos mil
millones (2.000.000.000,00) de euros. —-————————=---

V. Que la Sociedad Gestora, a efectos de la
constitucién del Fondo de Titulizacidn de Activos,
y actuando como representante legal en nombre vy
representacién del mismec, procede a suscribir los
certificados de transmisién de hipoteca emitidos
por BANCAJA y BANCC DE VALENCIA (en los sucesivo,
“Certificados de Transmisién de Hipoteca”)sobre
préstamos con garantia hipotecaria, que integraran
el activo del Fondo, y & llevar a cabo una emisidn
de Bonos de Titulizacién (en lo sucesivo 1los
“Bonos”) que integrardn el pasivo del mencicnado
Fondo de Titulizacidn de Activos. -——————=—=r—————-

VI. Que se ha llevado a cabo la verificacidn
de una serie de atributos de los préstamos
hipotecarios seleccicnades de la cartera de BANCAJA
y BANCO DE VALENCIA gue son en su mayor parte
cedidos al Fondo, mediante una auditoria elaborada
segtiin la técnica de muestrec aleatoric. La citada
auditoria ha sido realizada por la firma Ernst &

Young S.L. {(“Ernst & Young”), inscrita en el

9C4788465
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Registro Oficial &e‘Auditores de Cuentaz (R.O.A.C.)
con el numero 50530 y domicilio social en Madrid,
Plaza Pablo Ruiz Picasso numeroc 1, segin se
acredita por el informe de auditoria de 1los
préstamos, copia del cual se adjunta como ANEXO 3 a
la presente Escritura.--—————-———mmmmmmee

VII. Que el registro previe por la Comisidn
Nacional del Mercade de Valores, se ha efectuado
con fecha 2 de abril de 2009 segin se acredita
mediante el oportuno escrito de inseripeién,
suscrito por el citado Organismo, copia del cual se
adjunta como ANEXO 4 a la presente Escritura. ---—--

VIII. Que tal y como prevé el articulo 6 de 1la
Ley 24/1988 del Mercado de Valores y el articulo
5.9 de la Ley 19/1992, la escritura de constitucién
del Fondo de Titulizacidén de Activos sera el
documento por el que los Bonos, emitidos con cargo

al Fondo, se representen mediante anctaciones en

Sobre la base de los antecedentes expuestos,
las partes acuerdan el otorgamiento de la presente
Escritura de constitucién del Fondo de Titulizacién
de Activos, cesién de derechos de crédito de

préstamos hipotecarios mediante la emisién y
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suscripcién de Certificados de Transmision de
Hipoteca y emisién de Bonos, en los términos
previstos en el articule 6 del Real Decreto
926/1998; escritura publica a la que se incorporan,
formando parte integrante de la misma, los Anexos

del 1 al 10 gue en la misma se citan y gque se

Seccién I: CONSTITUCION DEL FONDO BANCAJA -
BVA VPO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS. —~~=-=--—
1. CONSTITUCION DEL FONDO. S e s mmm e
La Sociedad Gestora en el presente acto
constituye un Fondo de Titulizacidén de Activos con
la denominacién de “BANCAJA - BVA VPO 1 FONDOC DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (en lo sucesivo el
"Fondo") que se regird: -—--—--—--o-——smm—mo— oo e——
(i) en primer lugar, por la presente Escritura
pliblica de constitucién del Fondo, cesién de
derechos de crédito de préstamos hipotecarios
mediante la emisién y suscripcidn de Certificados
de Transmisién de Hipoteca y emisién de Bonos de

Titulizacién (en lo sucesivo la “Escritura”); y--—-

9C4788466



(i) en segund&ilﬁéaf, por el régimen legal
previsto por el Real Decreto 926/1998, por la Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplade en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,
por la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se
adapta la legislacién espaficla en materia de
entidades de crédito a la Segunda Directiva de
Coordinacién Bancaria ¥y se introducen otras
medificaciones relativas al sistema financiero
(“Ley 3/1994”) en su redaccién vigente, por la Ley
del Mercado de Valores, por la Ley 41/2007, de 8 de
diciembre, por la que se modifica la Ley 2/1981, de
25 de marzo, de Regulacién del Mercado Hipotecario
Yy otras normas del sistema  hipotecario y
financiero, de regulacién de las hipotecas inversas
Yy el segurc de dependencia y por la que se
establece determinada norma tributaria (“Ley
41/2007”), por el Real Decreto 1310/2005, de 4 de
noviembre, por el que se desarrolla parcialmente 1la
Ley 24/1988, de 28 de 3julio, del Mercade de
Valores, en materia de admisién a negociacién de
valores en mercados secundarios oficiales, de
ofertas pablicas de venta o suscripcién y del

folleto exigible a tales efectos, (en adelante, el
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“Real Decreto 1310/2005), por el Reglamento CE N°
809/2004 de la Comisién de 28 de abril de 2004
relativo a la aplicacién de la Directiva 2003/71/CE
del Parlamento Europec y del Consejo en cuante a la
informacién contenida en los folletos asi como el
formato, incorporacidén peor referencia, publicacidn
de dichos folletos y difusién de publicidad, en su
redaccién vigente (en adelante, el “Reglamento CE
N° 809/2004") y las demads disposiciones legales ¥
reglamentarias en vigor gque resulten de aplicacién
en cada momento,————m— o smm—mmm—m e m s s S e e
T.a constitucién del Fondo, de acuerdo con el
articulo 5.1 del Real Decreto 926/1998, ha sido
objeto de registro por la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores (en adelante “CNMV”) con las
condiciones y reguisitos recogidos en la Ley del
Mercadc de Valores.y el Real Decreto 1310/2005 vy
dem4s normativa vigente. El Folleto de constitucidn
del Fondo y de emisién de los Bonos fue registrade
por la CNMV con fecha 2 de abril de 20095. Fotocopia
del escrito de inscripcién de la CNMV se adjunta a

la presente Escritura como ANEXO 4,- —--=———==-~——=

9C4788467



La Sociedad Gestora manifiesta que el
contenido de la presente Escritura coincide con el
proyecto de escritura de constitucidn gue ha
entregado a la CNMV, sin que, en ningin caso, los
términos de la presente Escritura contradigan,
modifiquen, alteren o invaliden 1la regulacién
contenida en el Folleto,~~m——me—o—mm

2. NATURALEZA DEL FONDO, ==—==—m——mm e

El Fondo constituira un patrimonio separado,
carente de personalidad juridica, que tendria el
caracter de cerrado y esta integrado, en cuante a
su activo, por los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, cuya emisién instrumenta la cesién de los
derechos de crédito de los Préstamos Hipotecarios,
que agrupa en el momento de su constitucién o a lo
largo de su vigencia en caso de sustitueién, y 1la
Cuenta de Tescreria (incluido el 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 una
Permuta Financiera. -------—me—oe __________ _

La duracién del Fondo serd hasta el 23 de
julio de 2051 o, si este dia no fuera Dia Habil, el

siguiente Dia HAabil, (la “Fecha de Vencimiento
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Final”), salvo que con anterioridad se hubiera
procedide a la Liguidacién Anticipada gue se
contempla en la Estipulacidén 3 o concurriera
cualquiera de los supuestos contemplados en la
Estipulacidn 3.2 de esta Escritura. --——————===—=--—

2.3 Fondo de Reserva.—-~—————=—————m———————————

2.3.1 La Sociedad Gestora constituird un fondo
de reserva (el “Fondc de Reserva”) en la Fecha de
Desembolso con cargo a la disposicién de la
totalidad del principal del Préstamo Subordinado
por un importe de siete millones seiscientos cinco
mil (7.605.000,00) euros y, posteriormente, en cada
Fecha de Pago mantendrad su dotacién en el mismo
importe del Fondo de Reserva y de acuerdo con el
Orden de Prelacidn de Pagos. ————===—--—————————o———

2.3.2 Rentabilidad.--—-=—-=-—-—-——r————o==————————

El importe de  dicho Fondo de Reserva
permanecaré depositade en la Cuenta de Tesoreria,
remunerada en los términos del Contrato de Apertura
de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).—————==m———=memm o e

2.3.3 Destino.



El Fondo de Reseiva;ééDéplicaré en cada Fecha
de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago del
Fonde de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos
y el Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacién.---

2.4 Operaciones de cobertura de riesgos y de
Servicios. = e e

La Sociedad Gestora, en representacién Y por
cuenta del Fondo, procede en este mismo acto de
otorgamientc de la presente Escritura, a formalizar
los contratos de operaciones para la cobertura de
riesgog financieros y la prestacién de servicios
Jque se establecen a continuacidni-- ——e—mmm———

(i} Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de

Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) .~—==——==n
{(ii) Contrato de Préstamo para Gastos
Iniciales. ——=— = m e

(iii) Contrato de Préstamo Subordinado.-———=——--
(iv) Contrato de Permuta Financiera.—————=———-

(v) Ceontrato de Agencia de Pagos de los

(vi} Contrato de Administracién de los
Préstamos Hipotecarios Y Depdsito de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca.-—————m———-

(vii) Contrato de Direccién y Suscripcién de la
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Emisién de Bonos.-——=—-—------omTmommo e
{(viii) Contrato de Intermediacién
Financiera.-——-=—=—"= mm e —mm o s m ST T E T

1,a Sociedad Gestora, actuandc por cuenta y en
representacién  del Fondo, podrd  prorrogar o}
modificar los contratos gque haya suscrito en nombre
del Fondo y sustituir, en su caso, a cada uno de
los prestadores de los servicios al Fondo en los
términos previstos en cada uno de los centratos e,
incluso, en caso de ser necesario, celebrar
contratos adicionales, incluideo un  contrate de
linea de crédito o de préstamo en caso de
Liquidacién Anticipada del TFondo, vy modificar 1la
presente Escritura, siempre gue conforme a las
disposiciones legales y reglamentarias vigentes en
cada momento no concurrieran circunstancias que lo
impidieran. En cualquier caso tales actuaciones
requeriran la comunicacién de la Socledad Gestora a
la CNMV u crganismo administrativo competente, ¥y Su
autorizacion previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a la Agencia de Calificacidn, vy

siempre que con tales actuaciones no se perjudique



la calificacién oféiéédé;a;ios Bonos por la Agencia
de Calificacién. Ia presente Escritura o los
contratos también podrin ser objeto de subsanacién
a instancia de la CNMV.-—=——coemmoo oo

La descripcidén de los términos mas relevantes
del Contrato de Direccién Yy Suscripcién de la
Emisién de Bonos y del Contrato de Administracién
de los Préstamos Hipotecarios Y Depédsito de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca se realiza
en las Estipulaciones 13.3 y 10 de esta Escritura,
respectivamente. La descripcidén de los térﬁinos mas
relevantes del resto de los contratos citados se
realiza en la Estipulacidén 18 de 1la presente
Bscritura.——--emeomme .

La celebracién de estas operaciones de
cobertura de riesgos y de prestacién de servicios
con  BANCAJA y BANCO DE VALENCIA no puede ser
entendida en ninguna medida como una garantia de
estas entidades sobre el reembolso del principal vy
el page de intereses de los Bonos., ——=—mmem

2.5. Criterios contables del Fondo, —=—~=———a___

Los ingresos y gastos se reconcceran por el
Fondo siguiendo los principios contables aplicables

vigentes en cada momento.-=-—-——em—o_____________
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Fl ejercicio econdémice del Fondo coincidiré
con el afic natural. Sin embargo y por excepcidn, el
primer ejercicio econdmico se iniciara en la fecha
de constitucién del Fondo, y el ultimo ejercicio
econémice finalizard en la fecha en gue tenga lugar
la extincidén del Fondo.-——==—————————mm o ——— e

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

Las cuentas anuales del Fondo seran objetc de
verificacién y revisidén anualmente por auditores de
cuentas. Las cuentas anuales del Fondo y el informe
de auditoria de las mismas serédn depositados en el
Registroe Mercantil y en la CNMV, ————-—-———————mwem

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 designacidén a la CNMV. La
designacién de un auditor de cuentas durante un
pericdo determinado no imposibilitara su
designacidn rara los periodos posteriores,
respetando, en todo caso, las disposiciones legales

vigentes en dicha materia. Ta Sociedad Gestora



comunicard a la CNMV idldésignacién del auditor ---
3. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO.-—-——-——-

3.1 Liquidacién Anticipada del Fondo. —==————-
3.1.1 La Sociedad Gestora, previa comunicacidén

a la CNMV, estarad facultada para proceder a la
liquidacidn anticipada (la “Liquidacién
Anticipada”) del Fondo y con elle a la amortizacidn
anticipada de lz totalidad de la Emisién de Bonos
(la “Amortizacién Anticipada”) en cualquiera de los
siguientes supuestos (los “Supuestos de Liquidacién
Anticipada”) ;== e
(i} Cuando el importe del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarics pendientes de reembolso sea
inferior al diez (10} por ciento del éaldo Vivo
inicial de lcs Préstamos Hipotecarios en la
constitucidén del Fondo, y siempre que puedan ser
atendidas Yy canceladas en su totalidad las
obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada
Serie pendientes de reembolso de acuerde con el
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién.-—---——-
Se entenderda, en todo caso, como obligaciones de
page derivadas de los Bonos de cada Serie en la
fecha de Liguidacidén Anticipada del Fondeo, el Saldo

de Principal Pendiente de la Serie en esa fecha mds
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los intereses devengados y no pagados hasta esa
fecha, cantidades que a todos los efectos legales
se reputardn en esa fecha, vencidas y exigibles.-—-

(1i) Cuando por razén de algun evento o
circunstancia de cualquier indole ajeno al
desenvolvimiento propioc del Fondo, se produjera una
alteracidén sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo
requeride por el articulo 1l.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 retencién o demds situaciones gque
de modo permanente pudieran afectar al equilibrio
financiero del Fondo. =~———=————=mrm——m— oo ———

(1i1) Obligatoriamente, en el
supuesto de gque la Sociedad Gestora fuera declarada
en concurso y/o su autorizacidn para actuar como
sociedad gestora de fondos de titulizacidén hubiera
sido revocada por la CNMV, y habiendo transcurrido

el plazo que reglamentariamente estuviera

904788471
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establecido al ef;gfo:;o;'”én su defecto, cuatro
meses, sin haber sido designada una nueva sociedad
gestora, de acuerdo con 1lo establecido en la
Estipulacién 4.1 de la presente Escritura.-—~——————-

(iv) Cuando habiende transcurrido al menos un
(1) aflo desde la constitucién del Fondo, la
Sociedad Gestora cuente con el consentimiento y la
aceptacidén expresa de la totalidad de los tenedores
de los Bonos de todas y cada una de las Series y de
todas las contrapartes de los contratos en vigor
con el Fondo, tanto en relacidén al pago de
cantidades que dicha Ligquidacién Anticipada
implique como en relacién al procedimiento en que

vaya a llevarla a cabo

(v) Cuando se produzca un impago indicativo
de un desequilibrio grave y permanente en relacién
con alguno de los Bonos emitidos o se prevea gue se
Va8 & producir. ———————e e

(vi) Cuande hubieren transcurrido treinta Y
selis (36) meses desde la fecha del dltimo
vencimiento de los Préstamos Hipotecarios, aungque
tuvieran débitos vencidos pendientes de cobro.—-—-—

3.1.2 Seran requisitos necesarios rara

proceder a dicha Liquidacién Anticipada del Fondo,
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(i) Que se proceda a la comunicacién a 1los
tenedores de los Bonos, en la forma prevista en la
Estipulacidén 20 de la presente Escritura ¥y conruna
antelacién de al menos guince (15} Dias Habiles,
del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la
Ligquidacién Anticipada del Fondo.-———=-7=-7777777TT0

(ii) Que la gociedad Gestora haya puesto
previamente en conocimiento de la CNMV 'y de la
Agencia de Calificacidén dicha comunicacién.--————--

(iii) La comunicacion del acuerdo de la
sociedad Gestora de proceder a la Liguidacidn
Anticipada del Fondo deberd contener la descripcidn
(i) del supuesto ©O supuestos por los que s¢€ procede
a la Liguidacidn Aanticipada del Fondo, (ii) del
probedimiento para llevarla 2 cabo, vy {iii) 1la
forma en gue se va & proceder para atender ¥y
cancelar las cbligaciones de pago derivadas de los
Ronos de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacién,-=-==r==--==oTTTTTSTTTTTTmIEITIIIIOT

3.1.3 Con el objeto de que el Yondo, a través

de su Sociedad Gestora, lleve a cabo la Liquidacidn



Anticipada del Fondo jhié'éﬁortizacién Anticipada
de la Emisién de Bonos, la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta del Fondo:——m—c—mee

(1) Procederd a vender los Certificados de
Transmisién de Hipoteca remanentes en el Fondo a un
precio de mercado razonable, inicialmente no
inferior a 1a suma  del principal rendiente de
reembolso mas los intereses devengados ¥ no
cobrados de los Préstamos Hipotecarios
correspondientes, sin pPerjuicio de lo previsto en
el apartado (iv) siguiente.———w-oom

(ii) Procedera a cancelar aguellos contratos
que no resulten necesarios para el proceso de
liquidacién del Fondo, —m e e

(iii)Estara facultada para concertar una linea
de crédito, con uns entidad con calificacién
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada Y no garantizada de p-1] segun la escala
de calificacién de Moody s, o un préstamoc que se
destinara integramente a 1a amortizacién anticipada
de los Bonos de lag Series pendientes de reempbolsg,
El page de 1los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la lines de crédito o

del préstamo se efectuard de acuerdo con el Orden
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de Prelacién de Pages de Liguidacién.-——=—==—77-""~

{iv}Finalmente, tanto porque las actuaciones
anteriores fueran insuficientes come por la
existencia de Certificados de Transmisién de
Hipoteca u otros activos remanentes en el Fondo, la
sociedad Gestora procederd a venderlos para lo que
recabard oferta de al menos cinco (5) entidades
que, a su Jjuicio, puedan dar un valor de mercado
razonable. La Sociedad Gestora estara obligada a
aceptar la mejor oferta recibida por los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca y por los
activos ofertados. Para la fijacién del valor de
mercade razonable, 1a Sociedad Gestora pedra
obtener los informes de valoracién que Jjuzgue
NECESAriQs.——=——————=—————smoTo oS s o TS mmE T T

En las actuaciones (i), (1ii) N {(iv)
anteriores, cada una de las FEntidades Cedentes
gozard de un derecho de tanteo en las condiciones
que establezca la Sociedad Gestora de tal forma que
podra adquirir voluntariamente con preferencia a
tercercs los Certificados de Transmisién de

Hipoteca y otros activos gque permanezcan en el
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activo del Fondo, vy/o —pa}a"btorgar' al Fondo, si
fuera el caso, la linea de créditc o el préstamo
destinado a la amortizacidn anticipada de los Bonos
de las Series pendientes de reembolso. Con tal
finalidad, 1a Sociedad Gestora remitira a cada una
de las Entidades Cedentes relacién de los activos y
de las ofertas recibidas, en su caso, de terceros,
pudiendo hacer cada una de éstas uso del mencionado
derecho, respecto de todos los Certificados de
Transmisién de Hipoteca por cada una de ellas
emitidos y los otros activos procedentes de ellos
ofertados por la Sociedad Gestora o de 1a linea de
crédito o del préstamo, dentro de los diez (10)
Dias Hébiles siguientes a 13 recepcién de 1la
mencicnada comunicacién Y siempre (i) que su oferta
iguale, al menos, la mejor de las efectuadas, en sy
Caso, por terceros y (1i) las Entidades Cedentes
acrediten ante la Sociedad Gestora que el ejercicio
del derecho de tanteo se ha sometido a sus procesos
habituales de revisién Y aprobacién de crédito en
el que se haya Justificado que el ejercicio del
derecho no esta diseflado para proporcionar apoyo
implicito a la titulizacidn. .—=—mmee

3.1.4 La Sociedad Gestora aplicara
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inmediatamente todas las cantidades gue Vvaya
obteniendo por la enajenacién de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca ¥y los activos del Fondo
al pago de los diferentes conceptos, en la forma,
cuantia y en el orden gue corresponda de acuerdo
con el Qrden de prelacién de Pagos de Ligquidacidn,
saivo las cantidades dispuestas, en su caso, de la
linea de crédito o del préstamo concertado para la
amortizacién anticipada de los Bonos de las Series
pendientes de reembolso, gue seran aplicadas a
atender las obligaciones de pago de los Bonos de
estas Series. —--———-—-woooSTTToTToTTTTTTITTTTETTTT

3.2 Extincién del Fondo. ——=-—==—="=77=777777

El Fondo se extinguirad en todo caso, una vez

tramitado el correspondiente procedimiento
juridico, a consecuencia de las siguientes
circunstancias:-—=—-— —-==---TTTTooTTooTTITTTTTIITTT

(i} Por 1la amortizacidén integra de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca que
AgTUpPA . ——— - ——=--mTSmSsoSTTTTTTTTToT T TR

{ii) Por la amortizacidén integra de los

Sonos emitidos,-—--—=---osoTSTToTTTTTT T



{(ii1) Porr”il:”léQ' finalizacién del
procedimiento de Liquidacién Anticipada del Fondo
que se contempla en la Estipulaciéh 3.1 anterior.--

(iv) En todo caso, por la
liquidacién definitiva del Fondo en la Fechs de
Vencimiento Final el 23 de juiio de 2051 0, si éste
nc fuera un Dia H&bil, el siguiente Dia Habil, -----

{(v) Por resolucién de la constitucién
del Fondo en caso de que laAgencia de Calificacion
no confirmara cualesquiera de 1las calificacicnes
asignadas, con caracter provisional, como finales
antes de las 13:00 horas (hora CET) del dia 6 de
abril de 2009, En este caso, la Sociedad Gestora
resolverd la constitucién del Fendo, 1la suscripecién
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca por
el Fondo y la emisién Y suscripeién de Bonos. ——-——o

En este caso, la resolucidn de la
constitucién del Fondo se pondré en conocimiento de
la CNMV tan pronto ésta fuera confirmada Y se hara
publica por el procedimiento sefialado en la
Estipulacién 20 de 1la bresente Escritura. En el
plazo méximo de un mes desde el acaecimiento de la
causa de resolucién, la Sociedad Gestora, otorgara

acta notarial declarando liquidadas y resueltas las
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obligaciones del Fondo Y extinguido el mismo. Ello
no obstante, la Sociedad Gestora atenderéd los
gastos de constitucién del Fondo y de emisidn de
los Bonos exigibles con el Préstamc para Gastos
Iniciales, cuyo contrato no quedara resuelto, sino
que se cancelara una vez satisfechas las citadas
obligaciones quedando subordinado el reintegro del
principal al cumplimiento de las demas obligaciones
contraidas por’ la Scciedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo.-—---———""="7"7"

En el supuesto de que a la ligquidacién del
Fondo y una vez realizados los pagos debidos a los
diferentes acreedores mediante la distribucién de
1oz Fondos Disponibles de Liquidacién conforme al
orden de Prelacién de Pagos de Liguidacidn
establecido, existiera algun remanente, &ste serd a
favor de las Entidades Cedentes en las condiciones
que establezca la sopciedad Gestora  para la
liquidacién. En el caso de que el remanente no
fuera una cantidad liquida, por corresponder a
derechos de crédito de Préstamos Hipotecarios due

se encontrasen pendientes de resolucién de



procedimientos judiciélés‘ o extrajudiciales
iniciados como consecuencia del impago por el
Deudor del Préstamo Hipotecario, tanto su
continuacién como el preducto de sy resolucién
seran a favor de las Entidades Cedentes en las
condiciones que establezca la Sociedad Gestora para
la liquidacién.---eoeeeeo

En todo caso, 1a Sociedad Gestora, actuando
POr cuenta y representacién del Fondo, no procedera
& la extincién del Fondo Y a la cancelacién de su
inscripcién en 1los registros administrativos gue
corresponda hasta que no haya procedido a 1a
liquidacién de los Certificados de Transmision de
Hipoteca vy otros activos remanentes del Fondo y a
la distribucién de les Fondos Disponibles de
Liquidacién siguiendo el Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidacién.-—-———w—eeoooo

Transcurrido un plazo de seis {6) meses
desde la liquidacién de los activos remanentes del
Fondo y la distribucién de los Fondos Disponibles
de Liquidacién, 1la Sociedad Gestora otorgard acta
notarial declarando ti) extinguido el Fondo, asi
como las causas que motivaron su extincidn, (ii) el

procedimiento de comunicacién a los tenedores de
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los Bonos y a la CNMV llevado a cabo y {iii) 1la
distribucién de los Fondos Disponibles de
Liquidacién, siguiendo el Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidacidn; lo que anunciard en un diario
de difusién nacional vy dard cumplimiento a los
demés tramites administrativos que resulten
procedentes. Dicho decumento notarial serd remitido
por la Sociedad Gestora a la CNMV, ——=r—————m——

3.3 Régimen fiscal del Fondo.-——=-—=--=-—=="

De acuerdo con lo establecido en el apartado
5 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 la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo;j en el articuio
20.0Uno.18° de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre,
del Impueéto sobre el Valor Afadido; en el articulo
59 k) del Reglamento del Tmpuesto sobre Sociedades,
aprobado por el Reai Decreto 1777/2004, de 30 de
julic; en los articuloes 45.I1.8B).15 vy 45.I.B) 20.4
del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre

Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos



Documentados, aproﬁédo pér el Real Decreto
Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, y en la
Disposicién Adicional Quinta de la Ley 3/1994, de
14 de abril, 1a Ley 35/2006, de 28 de noviembre,
del Impuesto sobre la Renta de las Perscnas Fisicas
y de modificacién parcial de las leyes de los
impuestos sobre Scciedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonic, asi como con las
demds disposiciones Y normas aplicables. Las
caracteristicas propias mas relevantes del régimen
fiscal vigente del Fonde, en cada uno de 1los
ilmpuestos, méas relevantes, son, fundamentalmente,
las siguientes: =—--—o-ee o __

(i} La constitucién del Fondo, asi como todas
las operaciones realizadas por el mismo, sujetas a
la modalidad de “operaciones societarias” del
Impuesto sobre Transmisicnes Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados, estdn exentas del concepto
de '"operaciones societarias", del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales vy Actos Juridicos
Documentados.—~~-oomoeee

{(ii) La emisidn, suscripcidn, transmisiodn
Yy amortizacién de los Bonos estd no sujeta o

exenta, segun los casos, en el Impuesto sobre el
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valor AfAadido y en el Impuesto sobre Transmisiones
patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.-—-—="

(1ii) F1 Fondo estd sujeto al Impuestoe
sobre Scciedades, determinandec su base imponible
conforme a lo dispuesto en el Titulo IV de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades, y silendo de
aplicacién 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, compensacién de pérdidas ¥ demés
elementos sustanciales de la configuracion del
impuesto. —---=-—-=ooomoTSooTSoTTmTTETSTTTE T m T

(iv) Respecto a los rendimientos de 1los
certificados de Transmision de Hipoteca, préstamos
u otros derechos de créditc gue constituyan ingreso
del Fondo, no existe obligacién de retener ni de
ingresar a cuenta del Impuestc sobre Sociedades.———

(v} Los servicios de gestidn ¥y depdsito
prestados al Fondo estan exentos del Impuesto sobre
el Valor Afiadido.—-—=-—-=—-—=--TT-oTTToTTT o TTTETITEOE

(vi) La cesién de los derechos de crédito

de los Préstamos Hipotecarios al Fondo mediante la



emisién vy suscripcién ~dél:ios Certificados de
Transmisién de Hipoteca es una Operacidén sujeta N
exenta del Impuesto sobre el Valor Afiadido y del
Impuesto scbre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados.---———eeeooo_____________

(vii) Al Fondo, a través de la Sociedad
Gestora, le seran de aplicacién el cumplimientc de
las obligaciones de informacién establecidas por 1la
Disposicién Adicionai Segunda de la Ley 13/1985, de
Coeficientes de Inversién, Recursos Propios vy
Obligaciones de Informacién de 1los Intermediarios
Financieros, segun las modificaciones introducidas
por la Ley 23/2005 de 18 de noviembre, de reformas
en materia tributaria para el dmpulso de 1la
productividad. w-—-ceeeoo

A la fecha de registro del Folleto, el
brocedimiento para cumplir con las citadas
obligacicnes de informacién ha sido desarrcllado
pPor el Real Decreto 106572007, de 27 de julio por
el que se establecen obligaciones de informacién
rtespecto de las participaciones preferentes y otros
instrumentos de deuda vy de determinadas rentas
obtenidas por bersonas fisicas residentes en la

Unién Eurcpea (el “Real Decreto 1065/20077). E1
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Real Decreto 1065/2007 entrdé en vigor el 1 de enerc
de 2008, —————— =t m—m e m e
(viii) Los pagos recibides por el Fondo
como consecuencia del Contratoe de Permuta
Financiera tributarédn con arreglo a las normas del
Impuesto sobre Socledades y no estan sujetos a
retencidén a cuenta.-——--——-—=-——————-——=—o——————— ==
4. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.-
La administracién y representacién legal del
Fondo corresponderan a la Sociedad Gestora, Europea
de Titulizacién, en los términos previstos en el
Real Decreto 926/1998, en la Ley 19/19%2, en cuanto
a2 lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y
en tanto resulte de aplicacidén, y deméas normativa
aplicable, asi como en los términcs de la presente
Escritura, —=————=—-m—— - oo —mm s —mo oo e
La Sociedad Gestora desempefiard para =1 Fondo
aguellas funciones gue se le atribuyen en el Real
Decreto 926/1998.,—=———-————————s-————————— o
Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora,
en calidad de gestora de negocics ajenos, la

representacién y defensa de los intereses de los

9C4788478



titulares de los Bonés'éﬁitidos coen cargo al Fondo
y de los restantes acreedores ordinarios del mismo.
En consecuencia, la Sociedad Gestora debera
supeditar sus actuacionss 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 tendrdn accién contra la
Socledad Cestora del Fondo, sino por incumplimiento
de sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en
la presente Escritura de Constitucién y el Folleto.

4.1 Renuncia y sustitucidén de la Sociedad
Gestora. ——---cmm e

La Sociedad Gestora sera sustituida en 1la
administracién y representacién del Fonde, de
conformidad con los articulecs 18 ¥y 19 del Real
Decreto 926/1998 que se recogen a continuacidn y
con las disposiciones posteriores que se
establezcan reglamentariamente al efecto. —————me—ew

Renuncig.-—=—w--—emmmmmo

(1) La Sociedad Gestora podrd renunciar
a su funcién de administracién Y representacién
legazl de todos o parte de los fondos dgue gestione

cuando asi lo estime pertinente, solicitando su
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sustitucién, mediante escrito dirigido a la CNMV,
en el que harad constar la designacidén de la
socisdad gestora sustituta. A tal escrito se
acompafiard el de la nueva sociedad gestora, en el
gue ésta se declare dispuesta a aceptar tal funcidn
e interese la correspondiente autorizacién.--—------

(1i) La autorizacién de la sustitucién

por parte de la CNMV estara condicionada al

(a2} La entrega a la nueva sociedad gestora de

los registros contables e informaticos por la

Sociedad Gestora sustituida. 8S6lo se entendera

producida tal entrega cuande la nueva sociedad
gestora pueda asumir plenamente su funcidén vy
comunique esta circunstancia a la CNMV.----——=-77—~

(b) La calificacidén otorgada a los Bonos por
la Agencia de Calificacidén no deberd disminuir como
consecuencia de la sustitucidén propuesta.---——-——--—

(1ii) En ningtn caso podrid la Sociedad
Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones
mientras nc se hayan cumplido todos los reguisitos

y tramites para gque su sustituta pueda asumir sus
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funciones.
(iv) Los gastos que origine la
sustitucidén serdn a costa de la Sociedad Gestora

renunciante, y en ningun casc podréan imputarse al

{(v) La sustitucidén deberid ser publicada,
en el plazo de gquince dias, mediante un anuncio en
dos diarios de difusién nacional y en el boletin
del mercado secundario organizade en que coticen
los Bonos emitidos por el Fondo. Asimismo, la
Sociedad Gestora deberd notificar dicha sustitucién
a la Agencia de Calificacién.-—————momme—o o _____

Sustitucidn forzosa.--——=—-—————————mm

(i) Cuando la Sociedad Gestora hubiera sido
declarada en concurso o cuando su autorizacién para
actuar como sociedad gestora de fondos de
titulizacién hubiera sido revocada por la CNMV,
debera proceder a encontrar una sociedad gestora
que la sustituya, segun lo previsto en el epigrafe
anterior. ————mcm e

{ii)Siempre que en el caso previsto en el
apartado anterior hubiesen transcurrido cuatro
meses desde que tuvo lugar el evento determinante

de la sustitucién y no se hubiere encontrado una
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nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la
gestién se procederd a la liquidacidn anticipada
del Fondo yv a la amortizacidn de los Boncs emitidos
con cargo al mismo y de los préstamos, de acuerdo
con lo previsto en el Folleto y en la presente
Escritura.-——————————mmmm e o ——— e

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los
documentos publicos % privados que fueran
necesarics para preoceder a su sustitucidn por otra
sociedad gestora, de conformidad con el régimen
previsto en los pérrafos anteriores de esta
Estipulacién. La sociedad gestora sustituta debera
guedar subrogada en los derechos y obligaciones
gue, en relacién con el Folleto, correspondan a la
Scciedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora
deberé entregar a la sociedad gestora-  sustituta
cuantos documentos 1% registros contables e
informaticog relativos al Fondo cbren en su poder.-

4.2 Remuneracién a favor de la Sociedad
Gestora por el desempefic de sus funciones,--=--—-----

En contraprestacién por las funciones a

desarrollar por la Sociedad Gestcora, el Fondo
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satisfard a la misma ﬁhéJComiéién de administracidn
COomMpuUesta POr: == e e e
(i) Comisién inicial por importe de cincuenta
mil (50.000,00) euros que sera devengada a la
constitucidén del Fondo y satisfecha en la Fecha de
DESEMBOT SO, == mmmm s m o e mm
(1i) Comisidn periddica que se devengara
diariamente desde la constituciédn del Fondo hasta
su extincidn y se liquidard y pagaréd por Periodos
de Devengo de Intereses vencidos en cada una de las
Fechas de Pagoc con sujecién al Orden de Prelacién
de Pagos o, llegado el casc, al Orden de Prelacién
de Pagos de Liquidacidén.--———-—--———memmmme .
La comisidén periddica en cada Fecha de Pago
sera igual al resultado de sumar la parte variable
y la parte fija siguientes:-———=————me o __
a) Parte variable del 0,013% anual socbre 1la
suma del Saldeo de Principal Pendiente de la Emisién
de Bonos en la Fecha de Determinacién precedente a
la Fecha de Pago correspondiente y calculada sobre
los dias efectivos transcurridos de cada Periodo de
Devengo de Intereses que finaliza en dicha Fecha de

Pago y sobre la base de un afio compuesto de 360
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El cdlculo del importe variable a pagar en una

Fecha de Pago determinada se realizarda con arreglo

IV= Importe variable a pagar en una Fecha de
Page determinada.--——-—-——=-r-——————rmoo oo
B = suma del Saldo de Principal Pendiente de
la Emisién de Bonos, en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente,-----
d = Numero de dias transcurridos durante el
Periodo de de Devengo de Intereses gue corresponda.
b) Importe fijo de dos mil doscientos

(2.200,00) euros en c¢ada una de las Fechas de

Excepcionalmente, el importe fijo de 1la
comisién periddica correspondiente a la primera
Fecha de Pago se devengard desde la fecha de
constitucién del Fende calculédndose sobre los dias

efectiveos transcurridos con arreglo a la siguiente

-
O
Il

2.200,00 x a
90
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IC= Importe fijo de la comisién periédica a
pagar en la primera Fecha de Pago.———==e——mm—me o

d = Nimero de dias transcurrides desde 1la
fecha de constitucién del Fondo hasta la primera
Fecha de Pago.—=m=-——mmom oo e o

51 en una Fecha de Pago, conforme al Orden de
Prelacién de Pagos, el Fondo no dispusiera de
liquidez suficiente para satisfacer la comisién
citada, la cantidad debida generard un interés
igual al Tipc de Interés de Referencia de los Bonos
para el Periodo de Devengo de Intereses
correspondiente. El importe no pagado v 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 los importes debidos se iran
acumulando hasta su pago total de conformidad con
el Orden de Prelacidén de Pagos o, liegado el caso,
en el Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacién.--

4.3 Subcontratacidén.-———em=—mmmem e

La Sociedad Gestora estard facultada para
subcontratar ¢ delegar en terceras perscnas de

reconocida solvencia y capacidad, la prestacién de
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cualquiera de los servicios que ha de realizar en
su funcion de administracién y representacién legal
del Fonde, 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
cualquier caso, la subcontratacion o delegacidén de
cualquier servicio (i) no podrd suponer ningan
coste o gasto adicional para el Fondo, (ii) habra
de ser legalmente posible, (iii) no dard lugar a
una revisién a la baja de la calificacidn otorgada
a2 cada una de las Series de Bonos por la Agencia de
Calificacién, y (iv) sera notificada a la CNMV,
contando, caso de ser legalmente necesario, con su
autorizacién previa. No obstante, cualquier
subcontratacién o delegacidn, la Socledad Gestora
no quedard exonerada ni liberada, mediante tal
subcontrato o delegacién de ninguna de @ las
responsabilidades asumidas en virtud del Folleto
que legalmente le fueren atribuibles o exigibles.--

Seccidén II. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL

904788482
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5. ACTIVOS QUE\AGRUPA E'L FONDO., --——rmmmmmmm -

Los derechos de crédito gue agrupa el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, son
Unicamente derechos de crédito de titularidad de
BANCAJA vy BANCC DE VALENCIA derivados de préstamos
concedidos por BANCAJA y BANCO DE VALENCIA a
particulares residentes con garantiza hipotecaria,
sobre vivienda protegida o de proteccién oficial
{y, en su caso, los anejos, garajes o trasterocs) o
sobre vivienda libre, (y, en su caso, los anejos,
garajes o trasteros) de primer rango o, en su caso,
con rango postericr, estando dichas viviendas
terminadas y situadas en FEspafia (respectivamente,
los ™“Préstamos Hipotecarios VPO” y los “Préstamos
Hipotecarios VL7, y conjuntamente los “Préstamos
Hipotecarios”) . ~—=—~rommm e~

BANCAJA y BANCO DE VALENCIA (las “Entidades
Cedentes”) son titulares, entre otros, de los seis
mil novecientos cinco (6.905) Préstamos
Hipotecarios relacionados en el ANEXO 5, que se
adjuntan a la presente Escritura. Los Préstamos
Hipotecarios relacionados representan a la fecha de
hoy un capital total vivo pendiente de reembolso de

trescientos noventa millones cuarenta y ocho mil
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setecientos treinta y nueve euros con treinta y dos
céntimos (390.048.739,32 euros). ==——=————=moTwToT

Todos los Préstamos Hipotecarios  estaban
incluidos en la cartera de préstamos hipotecarios
de las Entidades Cedentes seleccionados al 28 de
febrero de 2009 para su cesién al Fondo a que hace
referencia el apartado 2 del Modulo Adicional deil
Folleto y sobre la que se ha llevado a cabo la
verificacién de una serie de atributos de los
préstamos hipotecarios seleccionados, mediante una
auditoria elaborada segun la técnica de muestrec
aleatorio. Diche Informe ha sido elaborado por la
firma FErnst & Young, segun se acredita por el
Informe de Auditoria de los préstamos, copia del
cual se adjunta como ANEXO 3 a la presente
Escritura.————=-———=———————— - o —m oo oo oo e

Ta citada auditoria se ha realizado utilizando
técnicas de muestreo mediante el analisis de un
ntimero de operacicnes inferior (muestra) al del
conjunto de la seleccién de préstamos (peblacidn)
que permiten obtener una conclusién sobre dicha

poblacién. La verificacién versa sobre una serie de



atributos tanto éﬁéntifat;vbé cemo  cualitativos
scbre las operaciones d;wia muestra y, en concreto,
sobre: formalizacién del préstamo ¥y la hipoteca,
acreditacidn de vivienda protegida, propésito del
préstamo, identificacién del deudor, titularidad,
fecha de formalizacién del préstamo, fecha de
vencimiento del préstamo, importe inicial del
préstamo, salde actual del préstamo, tipo de
interés o indice de referencia, diferencial del
tipo de interés, tipo de interés aplicado,
propiedad hipotecada, valor de tasacién, relacion
entre el saldc actual del préstamo vy el valor de
tasacidn, direccién de 1la propiedad hipotecada,
garantia hipotecaria, seguroc de dafios, transmisién
del préstamoc, retrasos en el pago y antigtiiedad del
préstamo. Los préstamos hipotecarios seleccionados
con errores detectados en la verificacién de 1la
muestra no serdn cedidos al Fondo por BANCAJA o
BANCO DE VALENCIA.-—=———m e

Los resultados de la auditoria se recogen en
un informe elaborade por Ernst & Young. Copia del
cual se adjunta comoc ANEXO 3 a la presente
Escritura. —-—-meemmmm e

Los términos y condiciones de la cesidén de los
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derechos de crédito de los Préstamos Hipotecarios,
mediante la emisién y suscripcién de Certificados
de Transmisién de Hipoteca scobre los mismos, se
recogen en las silgulentes Estipulacicnes de esta
Seccidn [L.———= ———m———mm—m oo oo m———e——— s

5.1 EMISION DE LOS CERTIFICADOS DE TRANSMISION
DE HIPOTECA. ———= ——m—rm s s m———o— oo s—— o mmmm e mmmr s

BANCAJA vy BANCC DE VALENCIA emiten en este
acto seis mil novecientos cinco (6.9ﬁ5)
Certificados de Transmisién de  Hipoteca - que
instrumentan la cesién al Fondoc en este acto de
derechos de crédito de los seis mil novecientos
cinco (6.905) Préstamos Hipotecariocs, cuyo valor
capital total asciende a trescientos noventa
millones cuarenta y ocho mil setecientos treinta y
nueve euros con treinta N4 dos céntimos

(390.048.739,32 euros), segun el siguilente detalle:
Certificados de
Transmisién de Hipoteca

Namero Capital total

(euros)
BANCAJA 5.770 335.029.043,45
BANCO DE VALENCIA 1.135 55.019.695,87

Total 6.905 390.048.739,32

9C4788484



La cesidén de cada Préstamo Hipotecario y la
emisidn del correspondiente Certificado de
Transmisidén de Hipoteca se realiza por el 100 vor
ciento del capital pendiente de reembolso y de los
intereses pendientes de vencer y vencidos no
satisfechos, asi como por la totalidad de
cualesquiera otras cantidades, bienes o derechos
provenientes de cada unoc de los Préstamos
Hipotecarios a que correspondan, excluidas las
comisiones gque pudieran estar establecidas en cada
uno de los Préstamos Hipotecarios que permaneceran
en beneficio de cada Entidad Cedente, conforme se
detalla en la Estipulacién 7 siguiente.——m———m———muo

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca se
emiten por las Fntidades Cedentes al amparo de la
disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994 en 1la
redaccidén vigente y con sujecidén a lo dispuesto en
la legislacién sobre el Mercado Hipotecario (Ley
2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del Mercado
Hipotecario {la  M“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 regulacién del Mercado Hipotecarioe,

modificado por el Real Decreto 1289/1991, de 2 de
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agosto, por el que se modifican determinados
articulos del Real Decreto 685/1982 (el “Real
Decreto 685/1982"), Y deméds disposiciones
aplicables.—— ———=—->r-—mmmm e e e

Se adjunta como BANEXO 5 la relacién de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, en la que
gse recogen las caracteristicas concretas més
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, ————-——==

5.1.1 Representacién de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y depdsito de leos mismos. -

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca se
representaran en titulos nominativos individuales o
miltiples, que contendran las mencicnes minimas gue
se 'recogen en el articulo 64 del Real Decreto
685/1982, Junto con los datos registrales de los
inmuebles hipotecados en garantia de los Préstamos
Hipotecarios. Los Certificados de Transmisién de
Hipoteca emitidos por cada una de las Entidades
Cedentes para su agrupacién en el Fondo en su

constitucidén se representan en un titulo nominativo



miltiple.

Tanto para los supuestos de tener que efectuar
la sustitucién de algun Certificado de Transmisién
de Hipoteca, como para el caso de que se proceda
por la Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta dél Fondo, a la ejecucidén de un Préstamo
Hipotecario, asi como, si procediéndose a la
Liquidacién Anticipada del Fondo, haya de tener
lugar la wventa de los citados Certificados de
Transmisién de Hipoteca, cada una de las Entidades
Cedentes se compromete a fraccionar, en su caso,
cualquier titulo mdltiple en tantos titulos
individuales o maltiples como fueren necesarios, a
sustituirlo o canjearlo para la consecucién de las
anteriores finalidades.--——-——mm—mmme o ______

Los titulos miltiple representativos de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca y, en su
caso, los titules individuales o miltiples en los
que aquéllos se fraccionen quedardn depositados,
respectivamente, en las Entidades Cedentes,
regulandose las relaciones entre el Fondo y las
Entidades Cedentes por el Contrato de
Administracidén de los Préstamos Hipotecarios %

Depésito de los Certificados de Transmisioén de
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Hipoteca dque se otorga entre BANCAJE, BANCO DE
VALENCIA y la Socciedad Gestora en representacion y
por cuenta del  Fondo. Dichos depésitos se
constituiran en beneficic del Fonde de forma que
BANCAJA y BANCO DE VALENCIA custodiaran los titulos
representativos de los Certificades de Transmision
de Hipoteca depcsitados, siguiendo instrucclones de
l1a Sociedad Gestora.--——--=-—=--"--"-TT-=ToTTTTTTTTET

Se incorporan como documentos unidos a la
presente Escritura fotocopia de les dos titulos
miltiples de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, figurando como ANEXO 6. Los dos (2)
titulos maltiples aparecen firmados por el
representante de cada Entidad Cedente emisora, cuva
firma aparece legitimada por mi, y que entrego los
propics comparecientes.—w--—----oTTmoTTmTo T TEITITEOT

5.1.2 Otras consideraciones con relacién a les
Certificados de Transmisién de Hipoteca.--- —--—==7~

lLos Certificados de Transmisién de Hipoteca
seran transmisibles mediante declaracidn escrita en
el mismo tituleo y, en general, por cualquiera de

los mediocs admitidos en Derecho. La transmisidén del
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Certificado det“&rahsmisién de Hipoteca vy el
domicilio del nuevo titular deberan notificarse por
el adguirente a la entidad emisora, estando
limitada su adquisicién o tenencia a inversores
institucionales sin que Puedan ser adguiridas por
el ptblico no especializado.—=-——mooe—w o ___
BANCAJA y  BANCO DE VALENCIA, en cuanto
entidades emisoras, llevaran un libro especial en
€l que anctardn los Certificados de Transmisién de
Hipoteca emitidos y los cambios de domicilio que le
hayan sido notificados por los titulares de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, haciendo
constar, asimismo, (i) la fecha de formalizacion 3%
vencimiento del Préstamoc Hipotecario, el importe
del mismo y la forma de liquidacion; y (ii) 1los
datos registrales de la hipoteca que garantiza el
Préstamo Hipotecario.-—=————weeoooo_____________
6. CESION DE LOS ACTIVOS AL FONDO.~—m- ——w—ee
6.1 CESION DE DERECHOS DE CREDITO DE 1L.0S
PRESTAMOS HIPOTECARIOS: SUSCRIPCION DE LOS
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA . ~~———meee
La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, suscribe integramente, en este

acto, los seis mil novecientos cinco (6.905)
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Certificados de Transmisién de Hipoteca cuyo valor
capital total asclende a trescientos noventa
millones cuarenta y ocho mil setecientes treinta y
nueve euros con treinta v dos céntimos
(390.048.739,32 euros) a dque se refiere 1la
Estipulacién 5.1 anterior, con sujecién a los
términos y condiciocnes que se recogen en esta
Egoritura. Se adjunta como ANEXO 5 de la presente
Escritura la relacién de los Certificados de
Transmiszién de Hipoteca que se emiten y suscriben
en este acto, en la gue se recogen las
caracteristicas concretas mas relevantes de los
mismos y de los Préstamos Hipotecarios de
conformidad con lo dispuesto en la Ley 2/1%81 y en
el Real Decreto 685/1982.,--—-——-————m-———=———— =

La suscripcidn de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca es efectiva desde este mismo
dia de otorgamiento de la presente Escritura.-------

Cado el caracter de inversor institucicnal del
Fondo y la suscripcidén por él de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, a los efectos del parrafo

segundo del articulo 64.6 del Real Decreto 685/1982,
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la emisién de los -Céftificados de Transmisidon de
Hipoteca no serd objeto de nota marginal en cada
inscripeién de la hipoteca correspondiente a cada
uno de los Préstamos Hipotecarios, en el Registro de
la Propiedad.--———~—- e P

6.3 Precio de emisién de los Certificados de

El  precic de ‘emisién de los seis mil
novecientos cinco (6.%05) Certificados de
Transmisién de Hipoteca es a la par del capital o
principal pendiente de reembolso de cada uno de los
seis mil novecientos ginco (6.905) Préstamos
Hipotecarios correspondientes. El importe total que
21 Fondo representadoe por la Sociedad Gestora
deberd pagar a cada una de las Entidades Cedentes
por la suscripcidén  de les Certificados de
Transmisién de Hipoteca por cada una de ellas
emitideos serd el importe eguivalente a la suma de
(i) el wvalor nominal del capital o principal
pendiente de reembolsc de cada uno de los Préstamos
Hipotecariecs, )2 (ii) los intereses ordinarios
devengados y no vencidos vy, en su caso, los
intereses vencidos y nc satisfechos de cada uno de

los Préstamos Hipotecarios a la fecha del presente
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otorgamiento (los “intereses corridos”). Ninguno de
los Préstamos Hipotecarios que finalmente sean
cedidos al Fondo en su constitucidén tendra débitos
vencidos pendientes de cobro por parte del Deudor

en el dia de su cesidén por un plazo superior a un

6.3.1 Pago del precio, —w=m—-———-mo—oo——oo——e—es

El pago del - impecrte total por la suscripcidn
de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca lo
abonara la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo,
a cada una de las Entidades Cedentes de la
siguiente forma: =-————=—=--——==ro - o oo oo o omem oo

1. La parte del precio de cesidn por importe
de trescientos noventa millones cuarenta y ocho mil
setecientos treinta y nueve euros con treinta y dos
céntimos (390.048.739,32 euros) a qgue asciende el
valor nominal del capital de los 6.905 Préstamos
Hipotecarios, epigrafe (i) del primer parrafo del
presente apartado, la satisfard el Fondo en la
Fecha de Desembolsc de los Bonos, valor ese mismo
dia, una vez quede efectuado el desembolsc por la

suscripcién de la Emisidén de Bonos, segun el



Entidad Cedente Certificados de
Transmisién de Hipoteca
Namero Capital total

(euros)
BANCAJA 5.770 335.029.043,45
BANCO DE VALENCIA 1.135 55.019.695,87
Total 6.905 390.048.739,32

Las Entidades Cedentes no percibiran intereses
por el aplazamientc del pago hasta la Fecha de
Desembolsc . ~——mm—mmm e

2. La parte del precic correspondiente al pago
de los Intereses corridos correspondientes a cada
unco de los Préstamos Hipotecarics, epigrafe (ii)
del primer parrafo del presente apartado, la
satisfard el Fondo en cada una de las fechas de
cobro correspondientes a la primera fecha de
liquidacién de intereses de cada uno de elles, con
independencia del cobro de la correspondiente cuota

y sin sujecién al Orden de Prelacién. de Pagos del

En caso de gue fuera resuelta la constitucién
del Fondo vy, consecuentemente, la emisiétn vy
suscripcién de los Certificados de Transmisioén de
Hipoteca conforme a lo previsto en la clausula 3.2

de . la presente Escritura, (i) se extinguirad 1la



6972008

PRpel CHCLISO PAlA

obligacidén de pago de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca por parte del Fondo, vy (iil)
la Sociedad Gestora estard obligada a restituir a
las Entidades Cedentes en cualesquiera derechos que
se hubieran devengade a favor del Fondo por la
suscripcién de los Certificados de Transmisién de
Hipotegca.—=—————==~-—————-————=e—— o= s

7. TERMINOS DE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE LOS
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA.----=-—-—---

1. La cesién de los derechos de crédito de los
Préstamos Hipotecariocs, instrumentada mediante la
emisidén de Certificados de Transmisidn de Hipoteca
y su suscripcién por el Fondo es plena e
incondicicnal y por la totalidad del plazo
remanente hasta el vencimiento de cada Préstamc
Hipbtecario. ———————————————————————————————————————

Cada Entidad Cedente responde ante el Fondo de
la existencia y legitimidad de los respectivos
Préstamos Hipotecariocs en los términos v
condiciones declarados en la presente Escritura vy
en el Folleto, asi como de la personalidad con la

que efectua la emisién de los Certificados de

9047884883



Transmisidén de Hipbtééé, en la misma medida que
sefialan los articulos 348 del Coédigo de Comeréio ¥
1.529 del Cédige Civil, peroc no responderdn de la
solvencia de los Deudores.-—-—————m=———mme o __

Las Entidades Cedentes no corren con el riesgo
de 1impago de los Préstamos Hipotecarios v, por
tanto, nc asumen responsabilidad alguna por el
impago de los Deudores, ya sea de principal, de los
intereses o de cualquier otra cantidad que los
mismos pudieran adeudar en virtud de los Préstamos
Hipotecarios. Tampoco asumen, en cualquier otra
forma, responsabilidades en garantizar directa o
indirectamente el buen fin de la operacidn, ni
otorgan garantias o avales, ni incurren en pactos
de recompra o de sustitucidn de 1los Préstamos,
excepcién hecha de lo previsto en la Estipulacién ©
de la presente Escritura.-———————wv——mmommmo—

2. La emisidn de los Certificados de
Transmisidn de Hipoteca se realiza sobre el 100 por
ciento del principal pendiente de reembolsc y de
los intereses, asi como por la totalidad de
cualesquiera otras cantidades, bienes o derechos
provenientes de cada unc de los Préstamos

Hipotecarics a que correspondan, excluidas las
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comisiones gque pudieran estar establecldas en cada
unoc de los Préstamos Hipotecarios que permaneceran
en beneficio de cada Entidad Cedente.-----———-—-===

En concreto, los Certificades de Transmisidn
de Hipoteca confieren al Fondo en cuanto titular de

los mismos, Los siguientes derechos en relacidn cen

aj A percibir la totalidad de las
cantidades que se devenguen por el reembolso del
capital o principal de los Préstamos Hipetecarics,
incluidas, en 2u caso, las cantidades
correspondientes a las subsidiaciones de los
Préstamos Hipotecarios VPO.-——————-——-———-——wmw—m———

b} A percibir la totalidad de las
cantidades que se devenguen por lecs intereses
ordinarios sobre el capital de los Préstamos
Hipotecarios, incluidas, en su caso, las cantidades
correspondientes a las subsidiaciones de los
Préstamos Hipotecarios VPO. —————-——=——-————————m—m

c) A percibir la totalidad de las
cantidades que se devenguen por los intereses de

demora de los Préstamos Hipotecarios.-—————=-———-—-

9C4788480



d) A percibir cualesquiera otras
cantidades, inmuebles, bienes, valores o derechos
gue sean percibidos en pago de principal, intereses
o gastos de los Préstamecs Hipotecarios, tanto por
el precic de remate o importe determinado por
resolucién judicial o procedimiento notarial en la
ejecucién de las garantias hipotccarias, como por
la enajenaclén o expleotacién de los inmuebles,
bienes o valores adjudicados, o, como consecuencia
de las citadas ejecuciones, en administracién vy
posesidén interina de los inmuebles, bienes o
valores en procesc de ejecucidén.-—-——=———meo——__

e) A percibir todos los
posibles derechos o indemnizaciones que pudieran
resultar a favor de las Entidades Cedentes,
incluyendo los derivados de los contratos de seguro
de dafios aparejados a los Préstamos Hipotecarios
que son también cedidos al Fondo, sino también los
derivados de cualquier derecho accesoric a los
Préstamos Hipotecarios, excluidas las comisiones
gue pudieran estar establecidas para cada unc de
los Préstamos Hipotecarios que permansceran en
beneficio de cada Entidad Cedente,-——=—————ocommw -

Todos los derechos anteriormente mencionados
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se devengan a favor del Fondo desde la Zecha de
emnisién de los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca. Tos intereses incluiran ademds los
intereses devengados y no vencidos desde la ultima
fecha de ligquidacién de intereses de cada unc de
los Préstamos Hipotecarios, anterior o igual a la
fecha de emisién de los Certificados de Transmision
de Hipoteca y, en su caso, los intereses vencidos y
no satisfeches de cada uno de lcs Préstamos
Hipotecarios a esa misma fecha.--———-—-=r-————m————=~

3. BEn el supuesto de amortizacidén anticipada
de los Préstamos  Hipotecarics  por reembolsc
anticipado total o parcial del capital no tendré
lugar la sustitucién de los Certificades de
Transmisién de Hipoteca afectados.---—=-——————=-————

4. Los derechos del Fondo resultantes de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca estan
vinculados a los pagos realizades por los Deudores
y por el Ministerio de la Vivienda correspondientes
a las subsidiaciones de los Préstamos Hipotecarios
VPO, v por tanto guedan directamente afectados por

la evolucién, retrasos, anticipos o cualguier otra
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incidencia de los Préstamcs Hipotecarios.-———=———-———

5. Serédn por cuenta del Fondc los posibles
gastos o costas que pudieran resultar por cuenta de
las Entidades Cedentes derivados de las actuaciones
recuperatorias en caso de incumplimientc de las
obligacicnes por parte de los Deudores de lcs
Préstamos Hinotecarios, incluido el ejercicioc de la
accion ejecutiva contra los mismos,——-—m———m-——ee oo

6. En caso de renegociacién consentida por la
Sociedad Gestora, en representacién Yy Ppor cuenta
del Fondo, de los Préstamos Hipotecarios, o de sus
vencimientos, la modificacién de las condiciones
afectara al Fondo.—-——=———mommmmmmm

6.1 CAJA DE AHORROS DE VALENCTA, CASTELLON Y
ALICANTE, BANCAJA y BANCO DE VALENCIA, S.A. otorgan
en este acto un peder irrevocable, tan amplio vy
bastante como sea necesario en Derecho para que
EUROPEA DE TITULIZACI()N, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, actuando en nombre vy
representacién del Fondo pueda requerir
notarialmente al Deudor de cualquiera de los
Préstamos Hipotecarics el pago de su deuda.--—————wo

7. Hasta el otorgamiento de 1sa presente

Escritura, las Entidades Cedentes son beneficiarias
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de los contratos de segurc de dafiocs suscritos por
los Deudores con relacién a los inmuebles
hipotecadcs, en garantia de los Préstamos
Hipotecarios, hasta el importe de lo asegurado vy,
en su caso, de las cantidades corresponcientes a

las subsidiaciones de los Préstamos Hipotecarics

TLas FEntidades Cedentes formalizan en este
mismo acte la cesidn aparejada a la emisién de los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca de los

derechos que les corresponden como beneficiarias de

dichos contratos de seguro de dafios suscritos por
los Deudores. Corresponden por tanto al Fondo, en
cuanto titular de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca, todas las cantidades que les hubieran
correspondido percibir a las Entidades Cedenles por
estas pdlizas., ——=—=——————m-—mmoossoooo oo mmm e sm e

8. La cesién por BANCAJA y BANCO DE VALENCIA
al Fondo de derechos de crédito de los Préstamos
Hipotecarios, realizada mediante 1la emisidn vy
suscripcién de los Certificados de Transmisidn de

Hipoteca, no serd notificada a los respectivos

904788492



Deudores, no siendo ébiigatoria dicha notificacién
para la efectividad de la cesién. No obstante, en
caso de concurso, de intervencién por el Banco de
Espafia, de liquidacién de alguna de las Entidades
Cedentes o de sustitucién de alguna de ésta en su
condicion de Administradores, previo consentimiento
del Ministeric de la Viwvienda (¢ en caso del
organismo que desarrclle sus funciones), o porgue
la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podra requerir al Administrador
afectado para que notifique a los Deudores (y, en
su caso, a los terceros garantes, a las compafiias
aseguradoras de los inmuebles hipotecados y al
Ministerio de la Vivienda en referencia a los
subsidios de los Préstamos Hipotecarios VPO) 1la
transmisién al Fondo de los Préstamos Hipotecarics
pendientes de reembolso, asi como que  los pagos
derivados de los mismos sélo tendran caridcter
liberatorio si se efectllan en la Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No obstante,
tantc en caso de que el Administrador no hubiese
cumplido la notificacién a los Deudores {y, en su
caso, a los terceros garantes y a las compafiias

aseguradoras de los inmuebles hipotecados y al
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Ministerio de la Vivienda en referencia a los
subsidios) dentro de los c¢inco (5) Dias Habiles
siguientes a la recepclédn del requerimiento como en
caso de concurso del Administrader, serd la propia
Sociedad Gestora, directamente o©, en su caso, 4
través de un nuevo Administrador que hubiere
designade, la que efectie la notificacién a los
Deudores (y, en su casc, a los terceros garantes y
a las compafilas aseguradoras de los inmuebles
hipotecados y al Ministerio de la Vivienda en
referencia a los subsidios).——--—==-—-r——————wTTTTTT

0. En relacidén con los Préstamos Hipotecarios
VPO, cada Entidad Cedente se compromete a devolver,
en nombre del Fondo, las ayudas econdmicas directas
que el Fondoe se viera obligade a abonar a la
Administracién concedente, en el caso due se
reclamasen y no hubieran sido previamente recibidas
del prestatario por el Fondo, sin periuicio de que
con caracter posterior la Entidad Cedente
correspondiente podra reclamar a quien considere
oportuno cualquier ayuda econémica directa al

Estado en concepte de devoluciones, excepto al



8. DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BRANCAJA b4
BANCO DE VALENCIA, =——rm— - e
8.1 Manifestaciones de cada Entidad Cedente.--
Cada wuna de las Entidades Cedentes, como
titulareé de los Préstamcs Hipotecarios hasta su
cesion al Fondo y como entidades emisoras de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, efecttan y
declaran al Fondo y a la Sociedad Gestora lo
sigulenter————mem o e

1. Cada Entidad Cedente en relacién consigo

{1)Que es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacién vigente y
se halla inscrita en el Registro Mercantil y en el
Registro de Entidades de Crédite del Banco de
Espafla, v estd facultada para participar en el
mercado hipotecario.—-——=——mmmmmme

(2)Que ni a la fecha de hoy, ni en ningun
momento desde su constitucién, ha side declarada en
concurso, quiebra ¢ suspensién de pagos, ni en
ninguna situacién que, dando lugar a
responsabilidad, pudiere conducir a la revocacién

de la autorizacién como entidad de crédito.———=———-
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(3)Que ha obtenido todas las autorizaciones
necesarias, incluidas las correspondientes de sus
érganos sociales y, en su caso, de terceras partes
a las gque pueda afectar la cesidén de los derechos
de crédito de los Préstamos Hipotecarios, para
efectuar la emisidén de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, para otorgar vélidamente
la presente Escritura del Fondo, los contratos
relacionados con la constitucién del Feondo v
cumplir los compromisos asumideos.-—-——-——-———————mm=uo

(4)Que dispone de cuentas anuales auditadas de
los ejercicics terminados el 31 de diciembre de
2008, 2007 y 2006 con opinidén favorable y sin
salvedades de los auditores en los citados
ejerciciocs, y han sido depositadas en la CNMV.-----—

2. En relacién con los Certificados de
Transmisién de Hipoteca v los Préstamos
Hipotecarios de cada Entidad Cedente.-—=-—=—=w—wwe———

(1) Que la cesidén de los derechos de
crédito de los Préstamos Hipotecarics al Fondo
mediante la emisién de los Certificados de

Transmisidén de Hipoteca son actos ordinarios de la



actividad de 1la Entidéd Cedente y se emiten en
condiciones normales de acuerdo con la Ley 2/1981,
el Real Decretc 685/1982, modificado por el Real
Decreto 1289/1991, y lo establecido por 1la
disposicién adicional'quinta de la Ley 3/1994 en la
redaccidn dada per la Ley 41/2007 y demés normativa
aplicable.-————-——1-—»-—1——-------——---"-"""""""———

(2) Que en la fecha de emisién el Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios, de las dos
Entidades Cedentes en conjunto, cuya garantia
hipotecaria se trate de una vivienda protegida o de
proteccidén oficial representan al menos el 80% del
Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios.-——-—-—-————

(3) Que los Certificados de Transmisién de
Hipoteca se emiten por el mismo plazo que resta
hasta el vencimiento y por el mismo tipo de interés
de cada uno de los Préstamos Hipotecarios a que
COrrespondan. —————— - T T T e e e

(4) Que los Préstamos Hipotecarios existen
y son validos y ejecutables de acuerdo con la
legisliacidn aplicable, habiéndose observado
igualmente en 55U otorgamiento todas las
disposiciones legales aplicables.———--————m—m—eeuu o

{5} Que es titular en pleno dominio de la
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totalidad de los Préstamos Hipotecarios, no
existiendc impedimento alguno para la cesidn de los
mismos,———==———————-— i e

(6) Que los datos relativos a los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca y a los
Préstamos Hipotecarios gue se incluyen en los
anexos de la presente Escritura, reflejan
exactamente la situacién actual de dichos Préstamos
Hipotecarios y Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, y son correctos y completcs, y colncide
con los ficheros informaticos enviadeos a la
Sociedad Gestora de dichos Préstamos Hipotecarios.-

{(7) Que los Préstamos Hipotecarios estén
garantizados por hipoteca inmobiliaria sobre (i}
vivienda protegida o de proteccioéon oficial, segin
se balifique o declare por la normativa estatal o
autonémica que le fuese de aplicacidén o ({ii)
vivienda libre, y estd constituida scbre el pleno
dominio de todos y cada uno de los inmuebles
hipotecados con rango de primera o, en su caso, con
rango posterior aunque la Entidad Cedente dispone

de documentacién relativa a la cancelacidén de las

9C4788495



deudas originadas por hipotééas previas, si bien el
trédmite de cancelacidén registral de las mismas esté
pendiente.==---——-mmmm e

(8) Que todos los Préstamcs Hipotecarios
estédn formalizados en escritura publica, y todas
las hipotecas se encuentran debidamente
constituidas e dinscritas en los correspondientes
Registros de 1la Propiledad. La inscripcién de las
fincas hipotecadas estd vigente y sin contradiccién
alguna y no estd sujeta a limitacién alguna
preferente a la hipoteca, de acuerde con la
normativa aplicable.-————-————vm e

{8) Que todos 1los Préstamos Hipotecarios
constituyen una obligacién valida y vinculante de
pago para el Deudor correspondiente, exigible en
sus propios términos.————————mmemm oo

{10) Que todos los Préstamos Hipotecarios
estan denominados y son pagaderos exclusivamente en
euros, estando el capital o principal dispuesto en
su totalidad. ——=—-—m—mmmm

{11) Que ningunc de los Préstamos Hipotecarios
contemplan clausulas que permitan el diferimiento
en el pago periddico de intereses y de principal,

distinto de la carencia de pago de principal que
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pudiera existir a la fecha de formalizacidn de cada
Préstamo Hipotecario y de la contemplada en los
Reales Decretos.-—————=—-———————m————-—— - oo ——moo oo

(12) Que las obligaciones de pago de
los Deudcres de todos los Préstamos Hipotecarios se
realizan mediante domiciliacién en una cuenta de la

Entidad Cedente, excepcién hecha del pago de las

subsidiaciones.———-————=-——=——— -~ ——=— - —wo————— oo

{13) Que todos los Deudores son
particulares residentes en FEspafia, no siendo
empleados, directivos o administradores de la

Entidad Cedente.-———=----~—————————w—————————~—————

(14) Que el propdsito de los
Préstamos Hipotecarics es el de financiar la
adguisicion, construccién o rehabilitacidn de
viviendas que se encuentren en territorio espariol,
o a la subrogacién de financiaciones concedidas a
constructores o promotores inmobiliarios para
viviendas destinadas a la venta.--—-———=-———=————==—

(15) Que las hipotecas estan
constituidas sobre bienes inmuebles ya construidos

gue pertenecen en pleno dominic y en su totalidad



al respectivo hipotecanté; no.t@niéndo conocimiento
la Entidad Cedente de 1la éxistencia de litigios
sobre la titularidad de dichos inmuebles que puedan
perjudicar a las hipotecas.-——m=————mmmmmm

{16) Qﬁe los inmuebles hipotecados
en virtud de los Préstamos Hipotecariscs no se
hallan incursos en la situacién de bienes excluidos
para ser admitidos en garantia conforme al articulo
31.1.d) del Real Decretc 685/1982, ni los Préstamos
Hipotecarios relnen ninguna de las caracteristicas
de creéditos excluides o restringidos conforme al
articulc 32.2 del Real Decreto 685/1982.——————me

(17 Que todos ilog inmuebles
hipotecados son viviendas (y ademas, en su caso,
los anejos, garajes ©  trasteros) terminadas
situadas en Espafia, y han sido objeto de tasacién
por entidades debidamente facultadas al efecto y
aprobadas por la Entidad Cedente e inscritas en el
Registro de Entidades de Banco de Espafia (estando
acreditada dicha tasacién mediante la
correspondiente certificacidn) o el vwvalor de
tasacidén estad soportade mediante documento emitido
por la Generalidad Valenciana. Las tasaciones

efectuadas cumplen todos los requisitos



o
N
o

9C4788487

0972008

establecidos en la legislacién sobre el mercado

hipotecario.-——-—-—===—————-——————--——-————————————————

(18) Que en el caso de Préstamos
Hipotecarios con garantia de viviendas de
proteccién oficial, el valor de tasacidn

considerado e informado a efectos de todos los
cidlculos, ha sido el valor maximo legal del régimen
de proteccidn oficial.-——=——-———==-—————>-———--————-

(19) Oue el saldo vivo del principal
de cada uno de los Préstamos Hipotecarios nc excede
del 100 por ciento del wvaler de tasacidn de los
inmuebles hipotecados en garantia del
correspondiente Préstamo Hipotecario.--—=--——-—=—---

{20) Que no tiliene conocimiento de
gque se haya producido el desmerecimiento de la
tasacién de ninguno de los inmuebles hipotecados en
garantia de los Préstamos Hipotecarios en mas de un
20 por ciento del valor de tasacién.-———==---—=w---

(21) Que las escrituras publicas por
las que estdn formalizados los préstamos determinan
que mientras éstos no estén totalmente reembolsados

el deudor gueda obligado a tener asegurados los



inmuebles hipotecadd%{idel- fié%go de 1incendios vy
otros dafios durante la wvigencia del contrateo, al

menos en las condiciones minimas exigidas por la

legislacidn vigente reguladora del mercado
hipotecarioc.—————momm o e
(22) Que los Préstamos Hipotecarios

no estan instrumentados en titulos valores, va sean
nominativos, & la orden o al portador, distintos de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca gque se
emiten para su agrupacioén en el Fondo.-————m————au

{23) Que, en el dia de emisién de
los Certificados de Transmisidn de Hipoteca,
ninguno de los Préstamos Hipotecarios tiene débitos
vencidos pendientes de cobro por parte del deudor
por un plazo superior a un (1) mes y ninguno de los
Préstamos Hipotecarios ha estado, durante los
Gltimos doce meses, en situacidén de mora segun
definicién de Bance de Espafia, en su Circular
04/2004 de 22 de diciembre (préstamos con algun
importe vencido por principal, intereses o gastos
pactados ceontractualmente, con méds de tres meses de
antigiedad, salvo que proceda clasificarlos como
fallides, incluyendo también los importes de todas

las operaciones de un cliente cuando los saldos
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clasificados como dudosos por razon de morosidad
sean superiores al 25 por clento de los importes
pendientes de cobro).---------=TTToTTT o oT oo mTEETTT

(24) Que no tiene concocimiento de
gue ningunc de los Deudores de los Préstamos
Eipotecarios sea titular de ningun derecho de
crédito frente a la Entidad Cedente por el que le
confiera el derecho a ejercitar la compensacidn que
pudiera afectar negativamente a los derechos
atribuidos por los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca.——=—==——=—-——=-——=~—<----o-oo—soom oo m T

{25) Que la Entidad Cedente ha
seguido fielmente 1los criterios de concesidn de
crédito, ANEXO 7 a la presente Escritura, vigentes
en ese momento en la concesién de todos y cada uno
de los Préstamos Hipotecarios y en la aceptacién,
en su caso, de la subrogacidon de ulteriores
prestatarics en la posicién del prestatario inicial
y en este sentido, se recogen en el ANEXO 7 de la
presente Escritura los criterios de concesidn de
préstamos hipotecarios a personas fisicas.-~———-—-—-

(26) Que todas las escrituras de las

9C4788438



hipotecas constituidéé;sdbre lés inmuebles a que se
refieren los Préstamos Hipotecarios estéan
debidamente depositadas en los archivos de la
Entidad Cedente adecuados al efecto, a disposicién
de la Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, V% todos los Préstamos
Hipotecarios estén claramente identificados, tanto
en soporte informaticc como por sus escrituras.---—-

(27) Que, en este dia de emisidn, el
Salde Vivo de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios es equivalente a la cifra de capital
del Certificado de Transmisién de Hipoteca a que
corresponda y gque, a su vez, el capital total de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca
emitidos por las Entidades Cedentes es como minimo
equivalente a trescientos noventa millones
{320.000.000,00) de euros.—————=— = mmmm o

(28) Que la fecha de vencimiento
final de los Préstamos Hipotecarios no es en ningun
caso postericr al 15 de octubre de 2047, ———eo——e

(29) Que desde el momento Vde 3u
concesidén, los Préstamos Hipotecarios han sido
administrados y estdn siendo administrados por 1la

Entidad Cedente de acuerde con lcs procedimientos
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habituales que tienen establecidos.-——-—=—————==""—~

(30) Que no tiene conocimientc de la
existencia de litigios de cualquier tipo ©, en su
caso, de circunstancias gue puedan hacer perder la
subsidiacién en relacién con los Préstamos
Hipotecarics gque puedan perjudicar la validez de
los mismos o que puedan dar lugar a la aplicacidn
del articulo 1.535 del Cédigo Civil, o de la
existencia de circunstancias que puedan dar lugar a
1a ineficacia del contrato de adquisicién de la
vivienda hipotecada en garantia de los Préstames
Hipotecarios,-——-——-—--——-——=w—-—-—-—-——--—-oo oo om T T o

(31 Que no tiene conocimiento de
que las primas devengadas hasta la fecha de cesidn
por los seguros contratados a que se refiere el
punto (21) anterior no hayan sido integramente
satisfechas.—=—=———=————r——m———m—— s — oo m e

(32) Que no tiene conocimiento de
que cualguiera de los Deudores pueda oponer
excepcién alguna al pago de cualguier cantidad
referida a los Préstamos Hipotecarios.——=-——=———=--

(33) Que, a este dia de la emisidn,



no ha recibido ninguna notificacién de amortizacidén
anticipada total de los Préstamos Hipotecarios,----

(34) Que la periodicidad de las
cuotas de los Préstamos Hipotecarios es mensual.-—-

(35) Que ninguno de los Préstamos
Hipotecarios contempla cldusulas que establezcan
tipos de interés minimo o méximc que limiten la
cuantia del tipo de interés aplicable al Préstamo
Hipotecario.——————mmmmm e

(36) Que algunos de les Préstamos
Hipotecarios contempla clausulas gque permiten la
reduccidn del margen aplicable para 1la
determinacién del <tipo de interés, en caso de
concurrencia de determinadas circunstancias.-----—-—-—

(37) Que, en este dia de emisién,
cada uno de los Préstamos Hipotecarios ha tenido al
menos el vencimiento de dos cuotas,——=——-———m————-

(38) Que, la informacidén sobre los
Certificados de Transmisién de Hipoteca vy los
Préstamos Hipoctecarios contenida en el Folleto, es
exacta y se ajusta fielmente a la realidad.--—----—-

(393 Que no tiene conocimiento de
existencia de ninguna circunstancia que impida la

ejecucidén de la garantia hipotecaria.--————————ec—uv
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(40) Que los Préstamos Hipotecarios
no estan afectos a emisién alguna de cédulas
hipotecarias bonos  hipotecarios, participaciones
hipctecarias o certificados de transmisién de
hipoteca, distinta de la emisidn de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, y, durante
la vigencia de éstos, los Préstamos Hipotecarios no
estaran afectos a emisidén alguna de cédulas
hipotecarias, bonos hipotecarios, participaciones

hipotecarias u otreos certificados de transmisién de

hipoteca.-———==-————-———=———————m—— -
(41) Que ninguna persona tiene derecho
preferente al Fondo sobre los Préstamos

Hipotecarios, en cuanto titular de los Certificadcs
de Transmisién de Hipoteca.-—————-—-——————————==——-———
9. Sustitucidén de los activos titulizados.-==--
Reglas previstas para la sustitucidén de 1los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, o, en su
defecto, reembolsoc al Fondo.———-———==—~—————===mo——
1. En el supuesto de amortizacidén anticipada
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca por

reembolso anticipado del capital del Préstamo

9C4788500



Hipotecario correspondiente, no tendrd lugar la
sustitucidén de los Certificades de Transmisién de
Hipoteca correspondientes.——————————momm

2. En el supuesto gue durante toda la
vigencia de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca .se advirtiera que alguno de ellos o el
Préstamo Hipotecario correspondiente no se ajustara
a las declaraciones contenidas en la c¢léusula 8
anterior en el momento de la constitucién del
Fondo, cada uné‘ de las Entidades Cedentes se
compromete, previa conformidad de la Sociedad
Gestora, a proceder de modo inmediato a la
subsanacién vy, de no ser esto posible, a la
sustitucidén o, en su caso, al reembolso de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca afectados
no sustituidos, mediante amortizacidén anticipada de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca
afectados con sujecidn a las siguientes reglas:---—-—

(1) La parte gue tuviera conocimiento de 1la
existencia de un Certificade de Transmisién de
Hipoteca en tal circunstancia, sea la Entidad
Cedente o la Scciedad Gestora, lo pondra en
conocimiento de la otra parte. La Entidad Cedente

dispondra de un plazo maximo de quince (15) Dias
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Habiles desde la referida notificacidn para
remediar tal circunstancia en el caso de que fuera
susceptible de subsanacidén o para proceder a la
sustitucién de los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca afectados, comunicande a la Sociedad
Gestora las caracteristicas de los préstamos
hipotecariocs que propone ceder en sustitucién, que
deberdn cumplir con las declaraciones contenidas en
la cléusula 8 anterior y ser homogéneos en plazo
residual, tipo de interés, valor de principal
pendiente de reembolso con los Certificados de
Transmisién de Hipoteca afectades y rango de las
hipotecas vy también de calidad crediticia en
términos de la relacidén entre el principal
pendiente de reembolso y el valor de tasacidn de la
propiedad o propiedades hipotecadas de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca a
sustituir, de forma que el equilibrio financierc
del Fondo no se vea afectado por la sustitucidn,
asi como tampoce la calificacidén de los Bonos en
relacién con lo previsto en la Estipulacién 14.1 de

la presente Escritura. Una vez haya tenido lugar la

9C4788501



comprobacidén por parte de la Sociedad Gestora de la
idoneidad del préstamo o préstamos hipotecarios
sustitutes y habiendo manifestado ésta a la Entidad
Cedente de forma expresa los préstamos hipotecarios
aptos para la sustitubién, ésta se llevard a cabo
mediante la amortizacidn anticipada de los
Certificadeos de Transmisién de Hipoteca afectados
Y, en su caso, la emisién de los nuevos
certificados de Transmisidn de hipoteca en
sustitucidn. ———m—mmmm

La sustitucién se realizarid en escritura
publica con las mismas formalidades establecidas
para la emisidén y suscripcién de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca a la constitucién del
Fendo conforme a las caracteristicas concretas de
los nuevos préstamos hipotecarios 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 Calificacidn.=——--me oo .

(1i) En caso de no procederse a la sustitucién
de 1los Certificados de Transmisién de Hipoteca
afectados conforme a la regla (i} anterior, se

procedera a la amortizacién anticipada de 1los
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Certificados de Transmisidén de Hipoteca afectados
ne sustituides. Dicha amertizacidn anticipada se
efectuard mediante el reembolso, en efectivo, al
Fondo por la Entidad Cedente, del capital pendiente
de reembolso de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca afectados no sustituides, de sus intereses
devengados y no pagadcs calculados hasta la fecha
de reembolso, asi como cualquier otra cantidad que
le pudiera corresponder al Fondo en virtud de
dichos Certificades de Transmisién de Hipoteca.----

(iii) En casc de gue se dieran los hechos
previstos en los puntes {i) y (ii) anteriores,
corresponderdn a la Entidad Cedente correspondiente
todos los derechos provenientes de estos
Certificados de Transmisién de Hipoteca gque se
devenguen desde la fecha de sustitucidn o de
reembolso al Fondo o que se hubieran devengado y no
hubieran vencido, asi como los débitos vencides vy
no satisfechos a esa misma fecha,--—-—--————-—-—=>=--=-

3. En particular, la modificacidén por una
Entidad Cedente, durante la vigencia de los

Préstamecs Hipotecarios, de las condiclones de éstos

904788502



sin sujecién a léggyiimites establecidos en la
legislacidn especial aplicable vy en especial a los
términos pactados entre el Fondo, representadc por
la Sociedad Gestora, y la Fntidad Cedente
correspondiente en el Follete, en la presente
Escritura y en el Contrato de Administracién, v,
por tanto, absolutamente cxcepcional, supondria un
incumplimiento unilateral de dicha Entidad Cedente
de sus obligaciones gque no debe ser soportado por
el Fondo ni por la Sociedad Gestora.-———————cm————n

Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a través
de la BSociedad Gestera, podrd (i) exigir la
correspondiente indemnizacidn por dafios Y
perjuicios e (ii) instar la sustitucién o reembolso
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca
afectados, de conformidad con el procedimiento
dispuesto en el punte 2 anterior del presente
apartado, no suponiendo ello que la Entidad Cedente
corresgpondiente garantice el buen fin de 1la
operacidén, sino la necesaria reparacién de los
efectos producidos por el incumplimiento de sus
cbligaciones, de conformidad con el articulo 1.124

del Codigo Ciwvil.

Los gastos que las actuaciones para remediar
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el incumplimiento de una Entidad Cedente originen
serédn soportados por ésta, sin poder repercutirse
al Fondo o a la Sociedad Gestora. Esta comunicara a
la CNMV las sustituciones de Certificados de
Transmisién de Hipoteca en los términos del
procedimiento dispuesto en el punto 2 del presente
apartado.=-———-——————mmr oo oo m o

Seccién III: ADMINISTRACION DE LOS PRESTAMOS
HIPOTECARIOS Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA. ————=m==-————=—=—————— oo

10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS PRESTAMOS
HIPOTECARIOS. =—=rm—r-———— s m s — s mm s mm o —

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
del contrato contenide en la presente Estipulacidn,
gque suscribe, en nombre y representacién del Fondo,
con BANCAJAR y BANCO DE VALENCIA, recoge la
informacidén mas sustancial ¥y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y ne omite informacién que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.--

BANCAJA Y BANCO DE VALENCIA, Entidades

Cedentes de los derechos de crédito de los

9C4788503
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Préstamos Hipoteca;iééh_médiahte la emisién de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca que son
suscritos por el Fondo, de conformidad con 1lo
establecido en el articule 2.2.b) del Real Decreto
926/1998 y en el articulo 61.3 del Real Decreto
685/1982, conservaran, como mandatarios de 1la
Sociedad Gestora, la administraclén y gestidén de
los Préstamos Hipotecarios, reguléndose por el
Contrato de Administraciéon de los Préstamos
Hipotecarios y Depdsito de los titulos
representativos de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca (el “Contrato de Administracién”), las
relaciones entre las Entidades Cedentes {en lo
sucesivo y en cuanto a dicho Contrato el (los)
“Administrader (es)”) y el Fondo, representado por
la Socciedad Gestora, en cuantc a la custodia 3%
administracion de los Préstamos Hipotecarios y el
depésito de 1los Certificados de Transmisién de
Hipoteca. -—-=m~-mmmmm oo

Los Administradores, aceptan el mandato
recibido de la Sociedad Gestora vy, por razén a
dicho mandato, se comprometen a lo siguiente: -----

(i) A ejercer la custodia Yy la

administracién de los Préstamos Hipotecarios en los
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términos del régimen y procedimientos ordinarios de
administracién y custodia establecides en el
Contrato de Administracidn.---————-—-=—————-——m————-—
(ii) A seguir administrande los Préstamos
Hipotecarios, dedicandc el mismo tiempo y atencidn
a los mismos que el gue dedicaria y ejerceria en la
administracioén de suUsS propiocs préstames
hipotecarios y, en cualquier casco, en los términos
previstos en el Contrate de Administracién.-—-----——-
(iii) A que los procedimientos gue aplica
vy aplicard para la custodia y la administracién de
los Préstamos Hipotecarios son vy seguiran siendo
conformes a las leyes y normas legales en vigor que
sean aplicables.-—-————-——————--=—————=——m- o
(iwv) A cumplir las instrucciocnes que le
imparta la Socledad Gestora con la debida lealtad.
() A indemnizar al Fondo por los dafios
Y perjuicios que puedan derivarse del
incumplimientc de las cbkligacicnes ccntraildas, si
bien el Administrador no sera responsable de
aquellas actuaciones efectuadas siguiendo

instruccicnes de la Sociedad Gestora.—-—-—-—————————=~

904738504



Los Administrgﬁefés_frénuncian en cualguier
caso a los privilegios y facultades que la ley les
confiere en su condicién de gestores de cobros del
Fondo, de administradores de los Préstamos
Hipotecarios v de depositarios de los
correspondientes Certificados de Transmisidn de
Hipoteca y contratos, y, en particular, a los que
dispenen los articulos 1730 y 1780 del Cédigo Civil
y 276 del Cédigo de Comercio. ————=————mmm

10.1 Custodia de escrituras, pdlizas,
contratos, documentos y archivos.--——-=—wwmmma __

Cada Administrador mantendra todas las
escrituras, pélizas, documentos N registros
informaticos relativos a los Préstamos HipolLecarios
y las pdlizas de segurc de dafios de los inmuebles
hipotecados baje custodia segura y 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 rara iniciar
procedimientos para la reclamacién de un Préstamo
Hipotecario, o le fuere exigido por cualquier otra
autoridad competente informando previamente a la

Sociedad Gestora.—===ws-—m o
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Cada Administrador facilitard razonablemente
el acceso, en todo momento, a dichas escrituras,
documentos, registros vy pdlizas, a la Sociedad
Gestora © a los auditores del Fonde, debidamente
autorizades por ésta. Asimismeo, si asi lo solicita
la Sociledad Gestcra, facilitara, dentro de los dos
{(2) Dias Hébiles siguientes a dicha solicitud vy
libre de gastos, copla ¢ fotocopia de cualquiera de
dichas escrituras y documentos.--------—-—======——-—

10.2 Gestién de cobros.,----—=w-mr—mm— o ————

Cada Administrader continuara con la gestidn
de cobro de todas las cantidades gue correspondan
satisfacer a locs Deudores derivadas de los
Préstamos Hipotecarios y de todas las cantidades
que corresponda satisfacer al Ministerio de la
Vivienda correspondientes a las subsidiacicones de
ios Préstamos Hipotecarios VPO, asi como cualquier
otro concepto incluyende los correspondientes a los
contratos de segurc de dafios sobre los inmuebles
hipotecados en garantia de los Préstamos
Hipotecarios. Cada Administrador pondrd la debida

diligencia para gque los pagos que deban realizar
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los Deudores, séén' cobrados de acuerdo con les
términos y condiciones contractuales de los
Préstamos Hipotecarios. ————=—-—mmmmmmmm

Las cantidades que BANCAJA reciba derivada de
los Préstamos Hipotécariocs que correspondan al
Fondo las ingresardn en su integridad al Fondo en
la Cuenta de Tesoreria el segundo dia posterior al
‘dia en que fueren recibidas por el Administrador ¢,
en caso de no ser aquel un dia habil, el siguiente
dia hébil, valor mismo dia. A estos efectos, se
consideraran dias hébiles todos los que lo sean con
arreglo al sector de Cajas de Ahorro de la ciudad
de Valencia y al sector de banca de la ciudad de
Valencia. —————mmmmm o e

Las cantidades gque BANCO DE VALENCIA, como
Administrador, reciba derivadas de los Préstamos
Hipotecarios las ingresaran en su integridad 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
habil, el siguiente dia habil, valor ese mismo dia.
A estos efectos, =se considerardn dias habiles todos
los que lo sean con arreglo al sector de banca de

la ciudad de Valencia.-————==-m—mmmmmmmm
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En caso de descenso de la calificacidn
crediticia a largo plaze de un Administradoer por
debajo de Baa3, segin la escala de calificacidn de
Moody' s, el Administrador correspondiente
constituird un depdsito en efective a favor del
Fondo en una entidad con una calificacién
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segun la escala de calificacién de Moody’'s, o
contratarad una linea de crédito incondicional,
irrevocable v a primer requerimiento de la Sociedad
Gestora con una entidad con una calificacidn
crediticia minima de su deuda a corte plazo de P-1,
segun la escala de calificacidén de Moody's.---—-—--

El importe del depdsito o el limite maximo de
la linea de créditoc contratada serd por un importe
equivalente al importe estimado agregade de las
cuotas de amortizacion v de intereses que
generarian los Préstamcs Hipotecarios bajo su
administracidén durante el mes de mayor cobro de
cuotas de amortizacién y de intereses desde la
fecha de pérdida de la calificacidén Baa3, segun la

escala de calificacidén de Moody’s, en el supuesto
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de gue la tasa deﬁﬁdrosidéd de los Préstamcs fuese
del 0,00% y a una TACP del 10,00%. ——————me—o———m

El Fondo dnicamente podrd disponer de dicho
depdésito o de la linea de liquidez en el importe de
las cantidades que dejase de percibir, en su caso,
que correspondan al Fondo y que el Administrador
correspondiente reciba derivadas de los Préstamos
Hipotecarios.———==mmemmmm e e

Los Administradores en ningun caso abonaran
cantidad alguna al Fondo que no hubieren recibide
previamente de los Deudores en pago de los
Préstamos Hipotecarios.-———m~——-—mmommmmme

10.3 Fijacién del tipc de interés.—--=———-——mu—-

Cada Administrador continuara fijando los
tipos de interés aplicables en cada uno de 1los
periodos de interés conforme a lo establecido en
los correspondientes contrates de los Préstamos
Hipotecarios, formulando las comunicacicnes v
notificaciones que éstos establezcan al efecto.----—

10.4 Informacién.—=———m—- oo

Cada Administrador deberé comunicar
peridédicamente a la Sociedad Gestora la informacién
relacionada con las caracteristicas individuales de

cada uno de los Préstamos Hipotecarios, con el
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cumplimiento por los Deudores de las obligaciones
derivadas para los mismos de los Préstamos
Hipotecarios, con la situacidén de morosidad, con
las modificaciones habidas en las caracteristicas
de los Préstamos Hipotecarios, ¥ con las
actuaciones de requerimiento de pago en caso de
demora, las actuaciones judiciales y de subasta de
inmuebles, todo ello por los procedimientos vy
periodicidad establecidas en el Contrato de
Administracidn., =—==—mre—mm e
Asimismo, cada Administrador deberd preparar vy
entregar a la Sociedad Gestora la informacién
adicional que, en relacidén con los Préstamos
Hipotecarios o los derechos derivados de los
mismos, la Socigdad Gestora solicite YV, en
especial, la decumentacidén precisa para el inicio,
en su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones
judiciales.,— -
10.5 Subrogacidn de los Préstamos
Hipotecarios.-—-————————=——————r———
Los Administradores estardn autorizados para

permitir sustituciones de la posicidén del Deudocr en
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los contratos de los réréstamos Hipotecarios VL,
exclusivamente en los supuestcs en que las
caracteristicas del nueve Deudeor no sean de menor
solvencia a las del antiguc y las mismas se ajusten
a los criterios de concesidén de préstamos
hipotecarios, descritos en el ANEXO 7 a la presente
Escritura, vy siempre gue los gastos derivados de
esta modificacién sean en su integridad por cuenta
de los Deudores. La Scciedad Gestora podra limitar
total e} parcialmente esta potestad del
Administradcr ¢ establecer condicicnes a la misma,
cuando dichas sustituciones pudieran afectar
negativamente a las calificaciones otorgadas a los
Bonos por la Agencia de Calificacidén.-————-—~--—-—~

El Deudor hipotecario podra instar la
subrogacién al Administrador en los Préstamos
Hipotecarios al amparo de lo dispuesto en la Ley
2/19%4. La subrogacidén de un nuevo acreedor en el
Préstamc Hipotecario y el consiquiente abono de la
cantidad adeudada preoducira la amortizacidn
anticipada del Préstamo Hipotecario Y del
Certificado de Transmisién de Hipoteca
correspondiente., - ——--—--— e

10.6 Facultades y actuaciones en relacién con
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procesos de renegociacién de los Préstamos
Hipotetarios . —— === i e e e
Los Administradores no podran cancelar
voluntariamente los Préstamos Hipotecarios o© sus
hipotecas o garantias por causa distinta del pago
del Préstamo Hipotecario, renunciar o transigir
sobre ellas, condonar los Préstamos Hipotecarics en
tocdo o en parte o prorrogarlos, nl en general
realizar cualgquier acto gque disminuva la eficacia
juridica, range o el valor eccondémico de los
Préstamos Hipotecarios o de las hipotecas o
garantias, sin perjuicio de que proceda a atender
las peticiones de los Deudores con igual diligencia
y procedimiento que si de préstamcs propios se
tratasq. En particular, los Administradores no
impondrén cldusulas que limiten la cuantia del tipo
de interés aplicable a los Préstamcs Hipotecarios.
No obstante 1o anterior, la Sociedad Gestora,
en su condicién de gestor de negoclos ajencs y
atendiendo las solicitudes de los Deudores al
Administrador directamente ¢ en el ejercicio de la

Ley 2/1994, podré dar instrucciones al



Administrador o autdrizarle con caracter previo,

para gue acuerde con €l Deudor, en los términos vy
condiciones previstos en este apartado, la novacién
modificativa del Préstamo Hipotecario en cuestién,
bien sea per la renegociacidén del margen aplicable
.para la determinacidn del tipo de interés bien por
el alargamiento del plazo de vencimiento, y siempre
que no se perjudigue el rangc de la hipoteca en
virtud de dichas novaciones.-—mm————mmmemmmmme

Sin  perjuicie de lo gue seguidamente se
determina, toda novacidn modificativa de un
Préstamo Hipotecario suscrita por el Administrador,
se producirid exclusivamente con el consentimiento
previc de la Sociedad Gestora, en representacidn
del Fondo, conviniendo el Administrador en
solicitar dicho consentimiento de 1la Sociedad
Gestora tan pronto como tenga conocimiente de que
un Dbeudor solicite una modificacién. No obstante,
la Sociedad Gestora autorizard inicialmente a los
Administradores a entablar % a aceptar
renegociaciones del margen aplicable para la
determinacién del tipo de interés y alargamiento
del plazo de vencimiento de los Préstamos

Hipotecarios, sin necesidad del censentimiento
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previc de la Sociedad Gestora, sujetas a los

al Renegociacién del margen aplicable para
la determinacidéon del tipo de interés de los
Préstamos HipotecariosVVL.f ————————————————————————

1. En  ningan caso, los Administradores
podran entablar por su propila iniciativa, sin que
medie solicitud del Deudor, renegociaciones del
margen aplicable para la determinacidén del tipo de
interés variable (“Renegociacién del Tipo de
Interés”) que puedan resultar en una disminucién
del tipec de interés aplicable a un Préstamo
Hipotecario VL. Los Administradores, sin incentivar
la Renegociacién del Tipo de Interés, deberd actuar
en relacién con dicha Renegociacién del Tipo de
Interés teniendo siempre presentes los intereses
del Fondo.——————————— e e

2. Leos Administradores, sin perjuicio de lo
que se determina en el apartade 3 siguiente,
deberan observar en cada Renegociacidn del Tipo de
Interés de los Préstamos Hipotecarios VL gque las

nuevas condiciones sean a tipo de interés de



mercado y ne sean distintas a las gque el
correspondiente Administrador estuviera aplicando
en la renegeoclacién o en la concesién de sus
préstamos hipotecarios a tipo de interés variable.
A estos efectos, se considerara tipe de interés de
mercado el tipo de interés ofrecido por el
correspondiente Administrador en ¢l mercado espaficl
para préstamos o créditos concedidos a personas
fisicas con garantia de hipoteca inmobiliaria sobre
viviendas terminadas en territoric espafiol de
importes y condiciones sustancialmente similares al
Préstamo Hipotecario cbieto de renegociacién,-—-——--—-
3. En ningin caso la Renegociacién del Tipo
de Interés de un Préstamo Hipotecario VL podra
realizarse a tipo de 1interés fijo, ni podra
realizarse si, previamente o comoc resultado de 1a
renegociacidn, el margen o diferencial medio
ponderado por el principal pendiente de vencimiento
de los Préstamos Hipotecarios VL sobre el indice de
referenclia fuera inferior a 70 puntos basicos. En
particular, los Administradores no impondran
clausulas que limiten la cuantia del tipo de
interés aplicable a los Préstamos Hipotecarios VI.

La Sociedad Gestora, en representacidén del
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Fondo, podra, en cualguler momento durante la
vigencia del Contrato, cancelar, dejar en suspenso
o modificar los requisitos de la habilitacidén para
la Renegociacién del Tipo de Interés por parte de
un Administrador gque le hublere previamente
determinado.-——==—=———-—————mmmm o ——

b) Alargamiento del plazo de vencimiento.---

La fecha de vencimiento final o de ultima
amcrtizacién de los Préstamos Hipotecarios podra
ser prorrogada o postergada (“alargamiento del
plazo”) con sujecidn a las siguientes reglas vy
limitaciones: ——m—r—r—— e —m

(i)  En ningtn casoc los Administradores podra
entablar por su propla iniciativa, es decir, sin
que medie solicitud del Deudor, la modificacidén de
la fecha del vencimiento final del Préstamo
Hipotecario, de la que pueda resultar un
alargamiento del plazo del misma. Los
Administradcres sin incentivar el alargamiento del
plazo, deberan actuar en relacidén con dicho
alargamiento teniendo siempre presentes los

intereses del Fondo, —————-———-—=rm-—m-m——————e——— oo
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Cada Administrédbr‘aﬁlicaré igual diligencia y
procedimiento de reclamacién de las cantidades
debidas Yy  no satisfechas de los Préstamos
Hipotecarios que los que aplica al reste de los
préstamos hipotecarics de su cartera.--—-—-—=—-————m—o_

En caso de incumplimientc de las cbligacicnes
de page por el Deudor, el Administrador llevaré a
cabo las actuaciones descritas en el Contrate de
Administracién, adoptande al efecto las medidas que
ordinariamente tdmaria COmo si de préstames
hipotecarios: de su cartera se tratara vy de
conformidad con los buenos usos y practicas
bancarias para el cobro de las cantidades
adeudadas, viniendo obligadc a anticipar aquellos
gastos gue sean necesarios para llevar a cabo
dichas actuaciones, sin perjuicio de su derecho a
ser reembelsado por el Fondo. Quedan incluidas,
desde luego, en dichas actuaciones, todas las
judiciales y extrajudiciales que el Administrador
considere necesarias para la reclamacién y cobro de
las cantidades adeudadas por los Deudores.————-w——-

Actuaciones judiciales.-————v———— o

Cada Administrador, en virtud de la

titularidad fiduciaria de los Préstamos
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renegociacién del tipo de interés de un Préstamo
Hipotecario, ¢ de sus vencimientos, se procedera
por parte del correspondiente Administrador a la
comunicacidn inmediata a la Scciedad Gestora de las
condiciones resultantes de cada renegociacidn.
Dicha comunicacidén se efectuard a través del
fichero 1légico o informadtico previstce para 1la
actualizacidén de las condiciones de los Préstamos
Hipotecarics. —-~———————-——--—mm— e —

En caso de renegoclacidén consentida por la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, del tipo de interés de los Préstamos
Hipotecarios o de sus vencimientos, la modificacién
de las condiciones afectaréd al Fondo. —-=—=————--—---

Los documentos contractuales gue documenten la
novacion de los Préstamos Hipotecarios renegociados
seran custediados por el correspondiente
Administrador conforme a lo estableclido en el
epigrafe 1 de la presente Estipulacién.-————-—--=—~

10.7 Accidén contra los Deudores en casc de
impago de los Préstamos Hipotecarios.-----———m————-—=

Actuaciocnes en caso de demora, —————————————w—-——

904788511
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Cada Administrédb£ éblicaré igual diligencia y
procedimiento de reclamacidédn de las cantidades
debidas y no satisfechas de los Préstamos
Hipotecarios que los que apliica al resto de los
préstamos hipotecarics de su cartera.--——-—-—-——————--

En caso de incumplimiento de las obligaciones
de pago por el Deudor, el Administrador llevard a
cabc las actuaciones descritas en el Contrato de
Administracién, adoptando al efecto las medidas que
ordinariamente tomaria como si de préstamos
hipotecarios: de su cartera se tratara vy de
conformidad con 1leos buenos wusos y practicas
bancarias para el cobro de las cantidades
adeudadas, viniendo obligado a anticipar aguellos
gastos gue sean necesarios para llevar a cabo
dichas actuaciones, sin perjuicio de su derecho a
ser reembolsado por el TFondo. Quedan incluidas,
desde luego, en dichas actuaciones, todas las
Judiciales y extrajudiciales que el Administrador
considere necesarias para la reclamacién y cobro de
las cantidades adeudadas por los Deudores.————————-—

Actuaciones judiciales.—————- oo

Cada Administrador, en virtud de la

titularidad fiduciaria de los Préstamos
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Hipctecarios o en virtud del poder gue se cita en
el ©parrafo siguiente, ejercitarad las acciones
correspondientes contra los Deudores gue incumplan
sus obligaciones de pago derivadas de los Préstamos
Hipotecarios y, en su caso, los garantes. Dicha
accién debera ejercitarse por los . tramites del
procedimiento judicial de ejecucidén gue corresponda
conforme a lo previsto en les articulos 517 vy
siguientes de la Ley de Enjuiciamiente Civil y, en
su caso, de acuerdo con los reguerimientos de los
convenios firmados por los Administradores y el
Ministerio de Fomento.-——=-——-————===-————————————mo—

A los efectos anteriores y a lecs efectes de lo
previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la Ley
de Enjuiciamiento Civil, asi como para el supuesto
gque fuese necesaric, la Socledad Gestora otorgarad
en la Escritura de Constitucién un poder tan amplio
y bastante como sea regqueride en Derecho a favor de
cada Administradores para que éstos, actuando a
través de cualesquiera de sus apoderados con
facultades bastantes a tales fines, pueda, de

acuerdo con las instruccicones de la Sociedad

904788512



Administrador, en cuantg ‘én£idad emisora de los
Certificadeos de Transmisién de Hipoteca, en 1la
elecucidn que ésta siga contra el Deudor,
personandose a tal efecto en cualquier
procedimiento de ejecdcién instado por aquel.--~-—--

(iii)si el Administrador no inicia el
procedimientoe dentro de los sesentsa {60y dias
naturales desde la diligencia netarial de
requerimientc de page de la deuda, la Sociedad
Gestora, en representacidén y por cuenta del Fondo,
guedara legitimada subsidiariamente para ejercitar
la accidén hipotecaria del Préstamo Hipotecario
tante por principal como por intereses.————e———mewn

(iv) En caso de paralizacién del procedimiento
seguido por el Administrador, el Fondo,
debidamente representado por la Sociedad Gestora,
podrd subreogarse en la posicién  de aquel vy
continuar el procedimiento de ejecucién, sin
necesidad del transcurso del plazo sefialado.——-————

En los casos previstos en los parrafos (iii) Yy
(iv), la Sociedad Gestora, en representacién vy por
cuenta del Fondo, podréd instar del Juez o Notario
competente la incecacién o continuacidn del

correspondiente procedimiento de ejecucidn
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andlisis de las circunstancias concretas del caso,
lo estimare pertinente,—————wmmmmeme e oo mm

Por si fuera legalmente preciso, y a los
efectos de lo dispuesto en la Ley de Enjuiciamiento
Civil, BANCAJA y BANCO DE VALENCIA otorgan en este
acto un poder irrevocable, tan amplic y bastante
como sea necesario en Derecho, para que la Sociedad
Gestora pueda, actuando en nombre 3% en
representacién del Fondo, requerir notarialmente al
Deudor de cualqguiera de los Préstamos Hipotecarios
el pago de su deuda.-—————-————————————=rmmemm oo ——

En caso de impago por parte de algun Deudor,
la Sociedad Gestora, actuande por cuenta y en
representacidén del Fondo, dispondra de las
sigulientes facultades previstas para las
participaciones hipotecarias en el articulo 66 del
Real Decreto 685/1982, vy gue son asimismo de

aplicacién para los certificados de transmisidn de

(i) Compeler al Administrador para que inste
la ejecucidén hipotecaria,----=—---——m—-————————————

(ii) Concurrir en igualdad de derechos con al

9C4788513
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Administrador, en cuant; éntidad emisora de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, en la
ejecucidn que ésta siga contra el Deudor,
personandose a tal efecto en cualquier
procedimiento de ejecucién instado por aguel.-~-—--—-

(iii) si el Administrador no inicia el
procedimiente dentro de los  sesenta (60) dias
naturales desde la diligencia notarial de
requerimiento de pago de la deuda, la Sociedad
Gestora, en representacidén y por cuenta del Fondo,
quedara legitimada subsidiariamente para ejercitar
la accidn hipotecaria del Préstamo Hipotecario
tanto por principal como por intereses.-———-———————n

(iv) En caso de paralizacién del procedimiento
seguido por el Administrador, el Fondo,
debidamente representado por 1la Sociedad Gestora,
podra subrogarse en la posicién de aquel Y
continuar el procedimiento de ejecucién, sin
necesidad del transcurso del plazo sefialado.--~-~————

En los casos previstes en los parrafos (iii) ¥
(iv), la Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, podra instar del Juez o Notario
competente la incoacidn o] continuacién del

correspondiente procedimiente de ejecucidn
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hipotecaria, acompafiandec a su demanda el titulo
original del Certificado de Transmisidn de
Hipoteca, el requerimiento notarial previsto en el
apartado (iii) precedente vy certificacidn registral
de inscripcidén y subsistencia de la hipoteca. E1
Administrador quedard obligado a emitir una
certificacidn del saldo existente del Préstamo
Hipotecario.———-==-mmmo—rmm oo —

La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo en su calidad de titular de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, podra
asimismo concurrir en igualdad de derechos con cada
Administrador en el procedimientoc de ejecucidn y en
este sentido podra, en los términos previstos en la
Ley de FEnjuiciamiento Civil, pedir la adjudicacidn
del inmueble hipotecado en pago del Préstamo
Hipotecario. La Scciedad Gestora procedera,
directamente © a través del Administrader, a la
venta de los inmuebles adjudicados en el plazo més
breve posible en condicicnes de mercado.—--——-—-—==--~

En alguno de los Préstamos Hipotecarios que

respaldan los Certificados de Transmisidn de

9C4788514



Hipoteca pueden constar régistralmente vigentes,
sobre las fincas hipotecadas en virtud de los
Préstamos Hipotecarios, hipctecas anteriores a las
de dicho Préstamo EKipotecario, aun cuands, de
conformidad con >lo declarado por los
Administradores, en la Estipulacién 8.1.2(6) de la
presente Escritura, los préstamos a los que se
refieren dichas hipotecas vigentes estan
amortizados econémicamente en su totalidad.--—-——---

Por lo tanto, dichos Préstamos Hipotecarics a
efectos registrales no cuentan con una hipoteca de
primer rango, sino que serd de rango posterior a
las que figuren inscritas. No obstante lc anterior,
los préstamos a que se refieren las anteriores
hipotecas estén cancelados en su totalidad.-=—————-

Cada Administrador, en los supuestos de
ejecucidn hipotecaria, cuando en el Registro de la
Propiedad aparezcan inscritas, scbre el  Dbien
inmueble gravadc con la hipoteca por cuya virtud se
procede, hipotecas preferentes a ésta que, sin
embargo, hubieran gquedado extinguidas, con
anterioridad o simultaneidad a iniciar 1la accliéon,
reaiizara las actuaciones que legal y judicialmente

resulten procedentes para restablecer la
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concordancia entre el Registro y la realidad
juridica extrarregistral. En los casos en los que
se disponga de la documentacion correspondiente, se
realizara conforme a lo dispuesto en el articulo 40
v en el Titulo IV de la Ley Hipotecaria de 8 de
febrero de 1946, y en los demds con arreglo al
articulo 208 de esta misma Ley.-—————=——"———-=——-—=—=

Los Administradores se obligan a informar
puntualmente de los requerimientos de rago,
acciones judiciales Y cualesquiera otras
circunstancias que afecten al cobro de las
cantidades vencidas pendientes de pago de los
Préstamos Hipotecarios. Asimismo, los
Administradores facilitardn a la Sociedad Gestora
toda la documentacién que ésta le pueda solicitar
en relacién con dichos Préstamos Hipotecariocs y, en
especial, la documentacién precisa para el inicio,
en su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones
judiciales.———=——---—mmmoo oo

10.8 Seguros de dafies de los inmuebles
hipotecados por los Préstamos Hipotecarios.--w==----

Los Administradores no deberdn tomar ni omitir



la adopcidén de ninguﬂ;hmedida cuyc resultado sea la
anuiacidén de cualquier pdliza de seguro de dafios de
los inmuebles hipotecados por los Préstamos
Hipotecarios o que reduzca el importe a ragar en
cualguier reclamacion sobre la misma. Los
Administradores deberédn poner la debida diligencia
v, en cualguier caso, ejercitar los derechos que
las pdlizas de seguro o los Préstamos Hipotecarios
le confieran al objeto de mantener en vigor vy con
plenos efectos dichas pédlizas en relacién con cada
Préstamo Hipotecario vy el respective inmueble
hipotecado siendo cada Administrador responsable
frente al Fondo de los perjuicios que se ocasionen
en el mismo, en casoc de que no se hayan mantenido
en vigor y con plenos efectos las pdlizas de seguro
de dafio, asi como de que no se hayan suscrito
dichas pélizas..———————memmmmm e

Siempre que el correspondiente Administrador
tuviera conocimiento de que el pago de las primas
referidas a las pélirzas no haya sido satisfecho por
alguin Deudor, procederd a requerir al Deudor el
pago de lags mismas e incluso contratar el seguro de
dafios  por cuenta del Deudor, si estuviera

habilitado a ello por la escritura del Préstamo
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Hipotecario, anticipando el pago de las primas sin
perjuicio de su derecho a obtener el reembolso del
Deudor de las cantidades satisfechas en ultimo
TErMiNG, ~=—————— e e

Los Administradores, en caso de siniestro,
deberan coordinar las actuaciones para el cobro de
las indemnizaciones derivadas de las pdlizas de
seguro de dafios de los inmuebles de acuerdo con los
términos y condiciones de los Préstamos
Hipotecarios y de las propias pélizas, abonando al
Fondo las cantidades cobradas.--—--—-—=————-———==—————

10.9 Compensacién.--———————————————=mmmm—————

En el supuesto excepcicnal de gue algunc de
los Deudores por los Préstamos  Hipotecarios
mantuviera un derecho de crédito liquideo, vencido y
exigible frente & un Administrador y, dado que la
cesién se realiza sin conocimiento del Deudor,
resultara que alguno de los Préstamos Hipotecarios
fuera compensado, total o parcialmente, contra tal
derecho de crédito, el Administrador
correspondiente remediard tal circunstancia o, si

no fuera ©posible remediarla, el Administrador

9C4788516



correspondiente procederé “é ingresar al Fondo el
importe que hubiera sido compensado mas los
intereses devengados que le hubieren correspondido
al Fondo hasta el dia en que se produzca el
ingreso, calculados de acuerdo con las condiciones
aplicables al Préstamo Hipotecario

correspondiente. ————- e

10.10 Subcontratacidén.-—-=-——mmmmmmm
Los Administradores podrén subcontratar
cualquiera de los servicios que se hayan

comprometido a prestar en virtud del Contrato de
Administracién, salvo aguéllos que fueran
indelegables de acuerdo con la legislacién vigente.
Dicha subcontratacién no podrd en ningun caso
suponer ningun coste o gasto adicional para el
Fondo o la Socledad Gestora, y no podra dar lugar a
una revisidén a la baja de la calificacién otorgada
a cada una de las Series de los Bonos por la
Agencia de Calificacién. No cbstante cualguier
subcontratacién o delegacién, el Administrador
correspondiente no quedard exonerado ni liberado,
mediante tal subcontrato o delegacién, de ninguna
de las responsabilidades asumidas en virtud del

Contrato de Administracién o que legalmente le
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fueren atribuibles o exigibles.-—-—-——=-————————=m~-

10.11 Subasta de bienes inmuebles.--—-—-———w==-

Los Administradores se comprometen a notificar
a la Sociedad Gestora los lugares, fechas,
condiciones vy valoracidén de los bienes inmuebles
hipctecados en garantia de los Préstamos
Hipotecarios y de los demis bienes embargados como
consecuencia de los procedimientos Judiciales
iniciados contra los Deudores, las subastas que se
seflalen, asi como las propuestas de actuacidn y
postura, con la antelacidén suficlente para gue la
Sociedad Gestora pueda adoptar las medidas que
estime oportunas y <cursar al correspondiente
Administrador, con margen de tiempo suficiente,
instrucciones al respecto.—————=-——--———m——————————

Los Administradores se comprometen a concurrir
a las subastas de bienes inmuebles, pero en ellas
se atendrd en todo a las instrucciocnes que haya
recibido de la Sociedad Gestora, de modo gque
solamente ofrecera postura o solicitara la
adjudicacidén del inmueble en favor del Fondo, en

cumplimiento de las instrucciones recibidas de la

3C4788517



Sociedad Gestora.

En caso de que llegasen a adjudicarse bienes
inmuebles u otros bilenes a1l Fonde, la Sociedad
Gestora procederd, directamente o a través del
Administrador correspbndiente, a la wventa de los
mismos en el plazo mads breve posible en condiciones
de mercado Y el Administrador colaborara
activamente para facilitar su enajenacidén.-—-———————

10.12 Duracidén y sustituecidébn.-——-=--—mmmmm—n

Los servicios serdn prestados por cada
Administrador hasta que, una vez amortizada la
totalidad de los Préstamos Hipotecariocs bajo su
administracién, se extingan todas las cobligaciones
asumidas por el correspondiente Administrador en
cuanto Entidad Cedente de aguéllos, o© cuando
concluya la liquidacién del Fondo una verz
extinguide éste, sin perjuicic de la posible
revocacidén anticipada de su mandato de conformidad
con los términos del Contrato de Administracién.---

En caso de concurso de un Administrador o de
intervencidén por el Banco de Espafia, de
incumplimiento por el correspondiente Administrador
de las cbligaciones que el Contrato de

Administracién le impone al mismo o en caso de
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descenso o pérdida de la calificacidn crediticia
del Administradeor o cambio en su situacién
financiera que supongan un perjuicio o riesgo para
la estructura financiera del Fondo o para los
derechos e intereses de los titulares de los Bonos,
la Sociedad Gestora, ademés de exigir del
correspondiente Administrador el cumplimiento de
sus obligaciones por el Contrato de Administracidn,
procederd a realizar, si fuera legalmente posible,
entre otras y previa comunicacién a la Agencia de
Calificacién, alguna de las siguientes actuaciones
para gque no se vea perjudicada la calificacidn
otorgada a los Bonos por la Agencia de
Calificacidén: (i} requerir al Administrador para
que subcontrate o delegue en otra entidad 1la
realizacién de las obligaciones y compromisos
asumidos en el Contrato de Administracioén; (ii)
garantizar por una tercera entidad con @ una
calificacidén vy calidad crediticia suficiente, la
totalidad o¢ parte de las obligaciones del
Administrador; {iii) constituir un depdsitc de

valores o de efectivo a favor del Fondo por importe
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suficiente para garantizar la totalidad o parte de
las obligaciones del Administrador para que no se
vea perjudicada las calificacidén otcrgada a los
Bonos por 1la Agencia de Calificacidén, vy (iv)
resclver el Contrato de Administracidn, en cuyo
caso, la Sociedad Gestora deberd designar
previamente un nuevo Administrador gue cuente con
una calidad crediticia suficiente y gque acepte las
obligaciones recogidas en el Contrato de
Administracidén o, en su caso, en un nuevo contrato
de administracién. En casc de concurse del
Administrador, la actuacién (iv) anterior seri la
unica posibkble. Cualquier gasto o coste adicional
derivado de tales actuaciones anteriores sera
cubierto por el Administrador, y en ningin caso por
el Fondo o la Sociedad Gestora. Para la sustitucién
del Administrader correspondiente se debera cbtener
el consentimiento del Ministerio de la Vivienda (o
en  su casc del organismo gue desarrolle sus
funciones) . ——rmmmm e m e

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente,
en caso de descenso de la calificacidén a largo
plazo no subordinada ¥ no garantizada un

Administrador por debajo de Baa3, segun la escala
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de calificacién de Moody's, el Administrador
correspondiente se compromete a formalizar, en un
plazo maximo de 60 dias naturales desde el
mencionado descenso de calificacidn, un compromiso
de sustitucién con una tercera entidad con el fin
de que ésta desarrolle las funciones contempladas
en a1 Contrato de Administracidén con respecto a los
Préstamocs Hipotecarios administrados por el
Administrador correspondiente a simple solicitud de
la Sociedad Gestora si para ello fuese requerido, y
siempre que con tal actuacién no se perjudique la
calificacién otorgada a los Bonos por la Agencia de
Calificacidn,—————-——————=mw—————— e ———

Asimisme, en casec de concurso, ¢ indicios del
mismo, de intervencién por el Banco de Espafa, de
ligquidacidén ¢ de sustitucién de un Administrador o
porque la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podrd requerir al Administrador
correspondiente para que notifigue a los Deudores
{y, en su caso, a los terceros garantes Yy a las
compafilas aseguradoras de los inmuebles hipotecados

y al Ministerio de la Vivienda en referencia a los
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subsidios de los Préstamos Hipotecarios VPO) 1la
transmisién al Fondo de los Préstamos Hipotecarios
pendientes de reembolso, asi como que los pagos
derivados de 1los mismos sélo tendran caracter
liberatorio si se efecttan en la Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No opbstante,
tantc en casc de gue el Administrador no hubiese
cumplido la notificacién a los Deudores, dentro de
los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la
recepcidén del requerimiento como en caso de
concurse o liquidacidn del Administrador, serd la
propia Socledad Gestora, directamente o, en 8su
caso, a través de un nuevo Administrador que
hubiere designado, la gue efectte la notificacién a
los Deudores y al Ministeric de 1la Vivienda en
referencia a los subsidios de los Préstamos
Hipotecarios VPO.-=—-mmommmmmm

De igual forma y en los mismos supuestos, la
Sociedad Gestora podra requerir a los
Administraderes para llevar a cabo cuantos actos \%
cumplir con c¢uantas formalidades sean necesarias,
incluidas notificaciones a terceros e inscripciones
en los registros contables pertinentes, con el fin

de garantizar la méxima eficacia de la cesién de
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los derechoes de crédito de los Préstamos
Hipotecarios, todo ello en los términos gue se
describen en la Estipulacién 10.6 de la presente
Escritura.———————=————————-— e —————
Producida la terminacién anticipada del
Contrato de Administracidn, el Administrador
saliente pondra a disposicidn del nuevo
Administrador, a requerimiento de la Sociedad
Gestora y en la forma que la misma determine, los
documentos y registros informidticos gue tuviere
para gque el nueve Administrader desarrolle las
actividades que le correspondan.—————-—-———-—w=-—————=
El Contrato de Administracidén quedarad resuelto
de pleno derecho en el caso de que la Agencia de
Calificacién no confirmara antes de las 13:00 horas
{hora CET) del dia & de abril de 2009, como
finales, las calificaciones asignadas con caracter
provisional a c¢ada una de las Series.—-=--—————--——-
10.13 Responsabilidad de los Administradores e
indemnizacidn . —————— s mm——— e
EFn ningin caso los A&ministradores tendran

resgpensabilidad alguna en relacién con las
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obligacicnes de la Sociedad Gestora en su condicién
de administrader del Fondo vy gestor de los
intereses de los titulares de los Bonos, ni en
relacién con las obligaciones de 1los Deudores
derivadas de los Préstamos Hipotecariocs, y ello sin
perjuicio de las responsabilidades por ellos
asumidas en la presente Escritura en cuanto
Entidades Cedentes de los dereches de crédito de
los Préstamos Hipotecarios adguirides por el Fondo
mediante la suscripcién de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca.,-———=————=mwmmmee o

Cada Administrador asume la chligacién de
indemnizar al Fondo o a su Scciedad Gestora de
cualquier dafio, pérdida o gasto en el que éstos
hubieran incurridc por razén del incumplimiento por
parte del Administrador correspondiente de sus
obligaciones de custodia, administracién e
informacidn de los Préstamos Hipotecarios vy
custodia de los Certificados de Transmisioén de
Hipoteca, establecidas en wvirtud del Contrato de
Administracidén, o en el caso de incumplimiento de
lo establecido en el punto 3 de la Estipulacién 9
de la presente Escritura.—; ————————————————————————

La Sociedad Gestora, en representacién y por
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cuenta del Fondo, tendré accidn ejecutiva contra el
Administrador cuando el incumplimiento de la
obligacién de page de cuantas .cantidades sean
satisfechas por los Deudores derivadas de los
Préstamos Hipotecarios, tanto en conceptc de
reembolso del principal y de intereses, como por
cualquier otro concepto gue corresponda al Fondo,
no sea consecuencia de la falta de pago de los
Deudores y sea imputable al Administrador. -—-------

Extinguidos los Préstamos Hipotecarios, el
Fondo, a través de su Scciedad Gestora, conservara
accioén contra el Administrador hasta el
cumplimiento de sus obligaciones.--—=-——-—=—-———~"—===

Ni los titulares de los Bonos ni cualquier
ctro acreedor del Fondo dispondridn de accidn
directa contra el Administrador, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del  Fondo, quien
ostentaréd dicha accién en los términos descritos en
la presente Estipulacién,--——-=--—=~=———-—=——===————=

10.14 Remuneracién de los Administradores.-—--

Como contraprestacidn por la custodia,

administracidn v gestidn de los Préstamos



Hipotecarios y el laéﬁésito de los titulos
representativos de los Certificados de Transmision
de Hipoteca, cada B&dministrador tendrd derecho a
recibir por pericdos vencidos en cada una de las
Fechas de Pago y durante el periodo de vigencia del
Centrato de Administracién, una comisién de

trm

anual, IVA inciuido

o0

administracién igual al 0,01
en caso de no exencidn, que se devengard scbre los
dias efectivos transcurridos en cada Periode de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago y sobre
el Saldo Vivo medio diaric de los Préstamos
Hipotecarios que administre durante dicho Periocdo
de Determinacidn. si cualgquiera de los
Administradores fuera sustituido en dicha labor de
administracién, la Sociedad Gestora estara
facultada para modificar el porcentaje de comisidn
anterior en favor del nuevo Administrador, que
podrd ser superior a la anteriormente establecida.
La comisidén de administracidén se abonarid en la
Fecha de Pago correspondiente siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el caso, con
el Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién, ———-—-

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
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por carecer de ligquidez suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacidén de Pagos del Fonde, no
abonara en wuna Fecha de Page la totalidad de la
comisién debida al Administrador, las cantidades no
pagadas se acumulardn sin penalidad alguna a la
comisién que deba abonarse en las siguientes Fechas
de Pago, hasta su pago total.-————-———===wmmomm——————

Asimismo, en cada Fecha de Pago, cada
Administrador tendré derecho al reembolsc de todos
les gastos de carédcter excepcicnal en los que
hubiere incurrido en relacién con la administracién
y gestidén de los Préstamos Hipotecarios, tales como
los ocasicnados por razén de las actuaciones
judiciales y/o ejecutivas, incluidos los gastos vy
costas procesales, o© por la administracién y la
gesfién de wventa de los Dbilenes o© inmuebles
adjudicados, en su casco, al Fondo, y previa
justificacién de los mismos. Dichos gastos serdn
abonados siempre que el Fondo cuente con ligquidez
suficiente v de acuerdo con lo previste en el Orden
de Prelacién de Pagos o, llegado el caso, con el

Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.—---——----
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Seccién Iv: EMISION DE LOS BONOS DE
TITULIZACION. === mm e

La Sociedad Gestora, actuando como
representante legal del Fondo constituide en esta
Escritura publica, aéuerda realizar con cargo al
mismo la presente emisién de Bonos de Titulizacidén
de conformidad ceon lo previsto en el Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, la Ley 19/1992, en lo que
resulte aplicable, vy sujeto a los términos vy
condicicnes gue se determinan en las Estipulaciones
y apartados de esta Seccidn IV, ——————mmmem

12. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS

12.1 Importe de la emisidén. ———=————mm—u o~

La emisién de Bonos de Titulizacidn (la
"Fmisién de Bonos”) asciende a trescientos noventa
millones (390.000.000,00) de euros de valor
nominal, «constituida por tres mil novecientos
{3.900) Bonos denominados en euros, constituida en
cuatro Series de Bonos, de la siguiente manera:----

aj Serie A por importe nominal total de
trescientos setenta y un millones cuatrocientos mil
{371.400.000,00) euros integrada por tres mil

setecientos catorce (3.714) Benos de cien mil
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(100.000) 2uros de valoxr nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta
{(indistintamente la “Serie A” o© los “Bonos de la
Serie A" ) . ——————mmmmm o
b) Serie B por importe nominal total de
siete millones ochocientos mil (7.800.000,00) eurcs
integrada por setenta y ocho (78) Beonos de cien mil
{100.000) euros de valor nominal unitario,
representados medlante anctaciones en cuenta
(indistintamente la “Serxrie B” o los “Bonos de la
Serie B”),————w~—r——— e e
c) Serie C por importe nominal total de

cinco millones cien mil (5.100.000,00) euros
integrada por cincuenta y un (51) Bonos de cien mil
(100.000} euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie C” © los "“Bonos de 1la
Serie C”) . . —————————= o e ————
d) Serie D por importe nominal total de
cinco millones setecientos mil (5.700.000,00) eurcs
integrada por cincuenta y siete (57) Bonos de cien

mil (1C0.000) euros de wvalor nominal unitario,



representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie D” o los “Bonos de la
Serie DY) . wc e~

12.2 Subordinacidén de los Bonos de las Series

Los Bonecs de la Serie B  se encuentran
postergados en el pago de intereses v de reembolso
del principal, respecto a los Bonos de la Serie A,
salvo lo estipulado en la Estipulacidén 12.9.3.5 de
la presente Escritura en relacidn con las
Condiciones para la Amortizacién a Prorrata del
principal de las Series A, B, C y D, de conformidad
con lo previsto en el Crden de Prelaciodn de Pagos y
en el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién
del Fondo.———mmss e e

Los DBonos de la Serie € se encuentran
postergados en el pago de intereses y de reembolso
del principal, respecto a los Bonos de la Serie A y
de la Serie B, salvo lo estipulade en la
Estipulacidén 12.9.3.5 de la presente Escritura en
relacién con las Condiciones para la Amortizacién a
Prorrata del principal de las Series B, B, C y D,
de conformidad con lo previsto en el Orden de

Prelacidén de Pagos y en el Orden de Prelacidén de
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Pagos de Liquidacién del Fondo.————-—=-————=—————=-

Los Bonos de la Serie D se encuentran
postergados en el pago de intereses y de reembolso
del principal, respecto a los Bonos de la Serie A,
de la Serie B y de la Serie C, salveo 1o estipulado
en la Estipulacién 12.9.3.5 de 1la presente
Escritura en relacién con las Condiciones para la
Amortizacién a Prorrata del principal de las Series
A, B, C y D, de conformidad con lo previsto en el
Orden de Prelacién de Pagos y en Orden de Prelacidn
de Pagos de Liguidacidn del Fondo.---——————m-——==—=

12.2.1 Los Bonos se pondrdn en circulacidén en
la Fecha de Desembolsoc, una vez concluida la
suscripecién y efectuado el desembolso. En Acta
Notarial se hara constar expresamente el cierre de
la emisién y la suscripceién y desembolso de los
Bonos cuyo precio se aplicard al pago de los
Préstamos, entregandose cepia de dicha  Acta
Notarial de cierre de la emisién a la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores. —————-——————=——-—==

12.3 Forma de representaciébn. ----====-—-———--

Los Bonos se representan exclusivamente por

304788524



medio de anotaciones en cuenta, surtiendo 1la
presente Escritura los efectos previstos en el
articulc 6 de la Ley del Mercade de Valores, de
acuerdo con lo dispuesto en el articule 5.9 de 1la
Ley 19/1992, vy con sujecién a lo establecido en la
Estipulacién 16 de esta Escritura.--—-————m———eemmee

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
totzal vencimiento de los mismos, un interés nominal
anual, variable trimestralmente Y con pago
trimestral, gque serd el que resﬁlte de aplicar los
criterios establecidos a continuacién para cada una
de las Series.——-——mmmmmmmmme

El tipo de interés nominal anual resultante
(en 1o sucesivo, el “"Tipo de Interés Nominal”) para
cada una de las Series se pagard por trimestres
vencidos en cada Fecha de Pago scbre el Saldo de
Principal Pendiente de los Bconos de cada Serie en
la Fecha de Determinacién precedente, siempre que
el Fendo cuente con liquidez suficiente de acuerdo
con el Orden de Prelacién de Pagos o con el Orden
de Prelacidén de Pagos de Liguidacién, segln

corresponda, — - o
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Las retenciones, pagos a cuenta,
contribuciones e impuestos establecidos o gque se
establezcan en el futuro sobre el capital,
intereses o rendimientos de los Bonos, correrdan a
cargo exclusivo de los titulares de los Bonos, y su
importe serd deducideo, en su caso, por la Sociedad
Gestora, en representacidn y por cuenta del Fondo,
c a través del Agente de Pagos, en la forma
legalmente establecida.-----—-—-—=r————+~—-———=————=~-

a) Devengo de intereses. -=-———==—--——-———-=--

A efectos del devengo de intereses, la
duracién de cada Serie de Bonos se dividird en
sucesivos pericdos de devengo de intereses (los
“periodos de Devengo de Intereses”) comprensivos de
los dias efectives transcurridos entre cada dos
Fechas de Pago consecutivas, incluyende en cada
Periodo de Devengo de Intereses la Fecha de Pago
inicial, v excluyendo la Fecha de Pago final.
Excepcionalmente, el primer Periodc de Devengo de
Intereses tendra una duracidn equivalente a los
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de

Desembolsc, el 7 de abril de 2009, incluida, y la
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primera Fecha de Pagéz";l vé3 de julio de 2009,
excluida. ——mommmmm .
El Tipo de Interés Nominal se devengaré sobre
los dias efectivos transcurridos de cada Periodo de
Devengo de Intereses para el gque hubiere sido
determinado, calculéndese sobre la bass de un afio
compuesto por 360 dias.~——--o——mmmme
b) Tipo de Interés Nominal.-———-————meememmew
Ll Tipo de Interés Nominal aplicable a los
Bonos de cada una de las Series y determinado para
cada Periodo de Devengo de Intereses sera el que
resulte de sumar:-——————~——
(i) el Tipo de Interés de Referencia, segun
se establece en el apartado siguiente, y---————ac—-

{ii) un margen para cada una de las Series

segln el siguiente detallet-——m——————e . ___
. Serie A: margen del 0,30%.————————e_
. Serie B: margen del 0,70%.~——mc—cm——men
. Serie C: margen del 1,20%.-~——c—cm——em
. Serie D: margen del 2,00%.-————e o

El Tipo de 1Interés Nominal resultante se
expresara en tanto por ciento redondeado a la
milésima de entero mis préxima o a la superior méas

proxima en caso de que las diferencias a las
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milésimas de entero superior e inferior mas
préximas sean iguales.--——-——=r--------momo oo
c) Tipo de Interés de Referencia y su
determinacidn, ~———— == mm—m e e e
El tipo de interés de referencia (el “Tipo de
Interés de Referencia”} para la determinacién del

Tipo de Interés Nominal aplicable a cada una de las

i)Salve para el primer Periode de Devengo de
Intereses, el tipo Euribor, “Euro InterBank Offered
Rate”, calculade vy distribuido por el sistema de
informacioén financiera BRIDGE por mandato de FBE
{(“Fédération Bancaire de 1’Union Européene”), a
tres [3) meses de vencimiento fijado a las 11:00
horas de la mafana (hora CET “Central Eurcpean
Time”) de la Fecha de Fijacién del Tipo de TInterés
descrita a continuacién, vy gque actuaimente se
publica en la péagira electrénica  EURIBORCI,
suministrada por Reuters, o cualguier otra p&gina
que pudiera reemplazarlas en estos servicios.------

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de

Referencia para el primer Periodo de Devengo de

904788526



Intereses serd el que fééulte de 1la interpolacién
lineal entre el tipo Furibor a tres (3) meses y el
tipo Euribor a cuatro (4) meses de vencimiento,
fijados a las 11:00 horas de la mafana thora CET)
del Dia Habil anterior a la Fecha de Desembolso,
teniendo en cuenta el ntmero de dias del primer
Periodo de Devengo de Intereses. E1 calculo del
Tipo de Interés de Referencia para el primer
Periodo de Devengo de Intereses se realizarada con

arreglo a la siguiente férmula:—-———————me—o____

IR = [((D-30)/30) x E4] + [(1-({D-90)/30)) x

IR = Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengc de TIntereses.
D = Numerc de dias del primer Periodo de

Devengo de Intereses.

E3 = Tipo Euribor a tres (3) meses de
vencimiento.

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

Las definiciones relativas al tipo Euribor que
fueran aprobadas por la FBE vy por la Asoclacién

Cambista Internacional (ACI) complementarias a la
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actual definicién del tipo Euribor, se consideraran
introducidas a los efectos del Tipo de Interés de
Referencia relativeo al tipo Euribor sin necesidad
de modificacidn de los presentes términos del Tipo
de Interés de Referencia ni de notificacién a los
titulares de los Bonos por la Sociedad Gestcra.--—-—-

1i)En el supuesto de ausencia ¢ imposibilidad
de obtencién del tipc establecide en el apartado 1)
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 interbancariocs de oferta para operaciones
de depdsito no transferibles en euros a tres (3)
meses de vencimiento por un importe equivalente al
Salde de Principal Pendiente de la Emisién de
Bonos, que declaren cuatro (4) entidades bancarias
de primer orden de la zona Euro, 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 serd el que resulte de la
interpolacién lineal entre el tipo de interés,
conforme a la férmula del apartado i) anterior, que
resulte de efectuar la media aritmética simple de
los tipos de interés interbancarios de oferta para
operacicnes de depdsito no transferibles en eurocs &
tres (3) meses de vencimiento y el tipo de interés
que resulte de efectuar la media aritmética simple
de los tipos de interés interbancariocs de oferta
para operaciones de depdésito no transferibles en
euros a cuatrc (4) meses de vencimiento, ambos para
un importe eguivalente al importe nominal de la
Emisidén de Bonos, que declaren las entidades
bancarias segun lo dispuesto en el pérrafo
anterior, previa solicitud simulténea 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 Dia Habil anterior a
la Fecha de DesembolsSo.——me—mmemmme

El Tipo de Interés de Referencia sustitutivo
se expresard en tantc por ciento redondeado a la
milésima de entero por ciento mas préxima o a la

superior mas préxima en caso de que las diferencias
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a las milésimas de entero superior e inferior mas
préximas sean iguales.--=--————m-——-o—m—m o ———mmm o

En el supuesto de imposibilidad de aplicacidn
del Tipo de Interés de Referencia sustitutivo
anterior, por no suministrar alguna o algunas de
las entidades bancarias declaracién de cotizacicnes
segun lo dispuesto en el primer y segundo parrafo
de este apartado, sera de aplicacidn el tipo de
interés que resulte de aplicar la media aritmética
simple de los tipes de interés declarados por al
menos dos de las entidades restantes,-------——-=-—=

iid) En ausencia o imposibilidad de
cbtencién de los  tipos establecidos en los
apartados 1) y ii) anteriores, serd de aplicacidn
el vultimo Tipo de Interés de Referencia o su
sustitutivo que hubiere sidec aplicado en el Periodo
de Devengc de Intereses inmediatamente anterior, y
asi por Periodos de Devengo de Intereses suceslvos
en tantc en cuanto se mantenga dicha situacidn.
Para el primer Periodo de Devenge de Intereses,
serd el gque resulte de la interpolacidn, conforme a

la férmula del apartado i) anterior, entre el tipo



Euribor a tres (3) meses y el tipo Euribor a cuatro
(4) meses de vencimiento disponibles inmediatamente
antes de las 11:00 horas de la mafiana (CET) de 1la
Fecha de Fijacién del Tipe de Interés, calculados y
distribuidos conforme a lo descrito en el parrafo
(1) antefior. ——————————————————————————————————————

En cada una de las Fechas de Fijacién del Tipo
de Interés, el Agente de Pagos comunicard a la
Sociedad Gestora el Tipo de Interés de Referencia
determinado de acuerdo con los apartados 1) a 1ii)
anteriores. La Sociedad Gestora. conservarad los
listados y docunmentos acreditativos en los que el
Agente de Pagos le comunique el Tipo de Interés de
Referencia determinado.-—-~-—-c--—mm

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 serd determinado por la
Sociedad Gestora, en representacién vy por cuenta
del Fondo, en la forma prevista en los apartados b)
y <€) anteriores, el segundo Dia Habil anterior a
cada Fecha de Pago (la “Fecha de Fijacién del Tipo
de Interés”), y serd de aplicacién para el

siguiente Periodo de Devengo de Intereses.-———-—w———m—-
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Excepcicnalmente, el Tipo de Interés Nominal
de los Bonos de cada una de las Series para el
primer Periodo de Devengo de Intereses io
determinard la Sociedad Gestora en la forma
prevista en los apartadcs b) y ¢} anteriores, el
segundo Dia Habil anterior a la Fecha de
Desembolso, y lo comunicard por escrito en el mismo
dia a BANCAJA, como Entidad Suscriptora. Asimismoﬁ
la Sociedad Gestcra también loc 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 Periodes de Devengo de Intereses, se
comunicaran a los titulares de los Bones en el
plazo y la forma previsto en la Estipulacién 20 de
la presente Escritura.--—--—--————-—=m-—-———=—-—————-

12.5 Férmula para el calculo de los intereses.

El cédlcule de la liguidacidén de intereses
correspondiente a cada una de las Series, que han
de ser pagados en cada Fecha de Pago para cada
Periodo de Devenge de Intereses, se llevard a cabo

para cada Serie con arreglo a la siguiente férmula:

9C4788529



100 360
Dondet——-mommmmmm e e
I = Intereses a pagar en una Fecha de Pago
determinada.————_*———f —————————————————————————————
P = Saldo de Principal Pendiente de los Becnos

de la Serie a2 la Fecha de Determinacién precedente
a dicha Fecha de Pago. —=w——mmommmmoom

R = Tipc de Interés HNominal de la Serie
expresado en porcentaje anual.-———m———mem o __

d = Numero de dias efectivos que correspondan

a cada Periodo de Devengo de Intereses,————————m—w-

12.6 Mencidén simple al niumero de orden gue en
la prelacién de pages 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 la Serie A ocupa (i) el tercer (3°) lugar de la
aplicacidén de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacidén de Pagos establecido en la Estipulacién
21.2.1.2 de la presente Escritura, y {(ii) el cuarto
(4°) lugar de la aplicacién  de los Fondos
Disponibles de Liquidacién del Orden de Prelacién
de Pagos de Liquidacién establecido en la
Estipulacidén 21.2.3 de la presente Escritura.--——---

El pago de intereses devengados por los Bonos
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de la Serie B ocupa (i) el cuarto (4°) lugar de la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién
21.2.1.2 de la 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 sexto (6°) lugar de
la aplicacién de los Fondos Disponibles de
Liguidacién del Orden de Prelacién de Pagos de
Liguidacién establecido en la Estipulacidén 21.2.3
de la presente Escritura.--—-—-—--————————————=e—-————

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie C occupa (i) el quinto (5°) lugar en la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién
21.2.1.2 de la presente Escritura, salvo (due
tuviera lugar la situacidn prevista en el mismo
apartado para su postergacién, en cuyo caso ocupara
el noveno (9°) lugar, y (ii) el octavo (8°) lugar
de la aplicacién de los Fondes Disponibles de
Liquidacién del Orden de Prelacién de Pagos de

Liguidacién establecido en la Estipulacidn 21.2.3
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de la presente Escritura.--—-——-————--eo o _____

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie D ocupa (i) el sexto (6°) lugar en la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacidn
21.2.1.2 de la presente Escritura, salvo que
tuviera lugar 1a situacién prevista en el mismo
apartado para su postergacién, en cuyo caso ocupara
el décimo (10°} lugar, y (ii) el décimo {10°) lugar
de la aplicacién de los Fondos Disponibles de
Liquidacién del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién establecido la Estipulacién 21.2.3 de
la presente Escritura.-—-——-——=-——mmmmm

12.7 Fechas, lugar, entidades y procedimiento
para el pago de los intereses. ————=——-— o __

Los intereses de los Bonos de cada una de las
Series se pégarén, hasta la amortizacién final de
los mismos por Periodos de Devengo de Intereses
vencidos, los dias 23 de enero, 23 de abril, 23 de
jullo y 23 de octubre de cada afio o, en caso de que
algunc de estos dias no fuera un Dia Habil, el
siguiente Dia HAbil (cada una de estas fechas, una
“Fecha de Pago”}, devengandose los intereses

correspondientes al Periodo de Devengo de Tntereses



N
[~

. 0872068

MOTARIALTS

en curso, hasta el menciocnado primer Dia Habil, no
incluido, con arreglo a las condiciones fijadas en
la Estipulacidn 12.4 b) de la presente Escritura.--

La primera Fecha de Pago de intereses para los
Bonos de cada una de las Series tendra lugar el 23
de julio de 2009, devengandose los mismos al Tipo
de Interés Nominal correspondiente desde la Fecha
de Desembolso, el 7 de abril de 2009, incluido,
hasta el 23 de julio de 2009, excluido.----—-—=m——-

A los efectos de la presente Emisidédn de Bonos,

se consideraran dias habiles (“Dias Habiles”) todos

e inhabil del calendario TARGETZ.--—-———=-—=

Tanto los intereses que resulten a favor de
los tenedores de los Bonos de cada una de las
Series, como, si fuera el caso, el importe de los
intereses devengados \% no satisfechos, se
comunicaran a los mismos, en la forma descrita en
la EBEstipulacién 20 de la presente Escritura, y con
una antelacién de al menos un (1) dia natural a

cada Fecha de Pago.—————————==~——————=—————m——— oo
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E1 abono de los.lﬁtereses devengados de los
Bonos tendra lugar en cada Fecha de Pageo siempre
que el Fondo cuente con liquidez suficiente para
ello de acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos
o) con el Orden de Prelacién de Pagocs de
Liquidacidn, segun corresponda.-——-——-——————mem___.

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 Prelacién de Pagos, las cantidades por
intereses no satisfechas, se acumularan en Jla
sigulente Fecha de Page 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 y aplicados por orden
de vencimiento en caso de que no fuera pesible
nuevamente ser abonados en su totalidad por
insuficiencia de Fondos Disponibles. ——e———eemo___

Las cantidades no satisfechas de intereses
vencidos no devengardn intereses adicionales o de
demora y no se acumularidn al Saldo de Principal
Pendiente de los Bonos de la Serie correspondiente.

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no
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podrd aplazar el page de intereses de los Bonos con
posterioridad al 23 de julic de 2051, Fecha de
Vencimiento Final, ¢ si éste no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil.---——-—--——————=-m——————m oo

El servicio financiero de la Emisidén de Bonos
se realizard a través del Agente de Pagos, para lo
cual la Sociedad Gestora, en nombre v
representacién del Fondo, suscribird un Contrato de
Agencia de Pagos con BANCAJA que se recocge en la
Estipulacién 18.5 de la presente Escritura.--------

12.8 Precic de emisidn.- ————==---m—mmm——————-

Los Bonos se emiten al 100 por ciento de su
valor nominal. El precio de emisién de los Bonos de
cada una de las Series A, B, C ¥y D sera cien mil
(100.000) euros por Bono, libre de impuestos y
gaétos de suscripcién para el suscriptor por parte
del Fondo. ——=mmm e e e e e e

Los gastos e impuestos inherentes a la emisidn
de los Beonos seran por cuenta del Fondo., ———=————==

12.9 Amortizacién de los Bonos,-=—==—=———=—————=

12.9.1 Precio de reembolso de los Bonos.-=———-

El precio de reembelso para los Bonos de cada



una de las Series seéé“éiéﬁwﬁil (100.000) euros por
Bono, equivalentes al 100 por cilentoc de su valor
nominal, pagadero conforme a lo establecido a
Ccontinuacion. - === === e o

12.9.2 Caracteristicas especificas de la

amortizacién de cada una de las Series de Bonosg.-~-
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12,9.2.1 Amortizacién de lo
Serie A -—— o

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie A se realizard mediante amortizaciocnes
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacién hasta completar su
importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie A
conforme a las reglas de Distribucidén de los Fondos
Disponibles para Amortizacién que se recogen en la
Estipulacién 12.9.3.5 de la presente Escritura, que
serd distribuide a prorrata entre los Bonos de la
propia Serie A mediante la reduccién del nominal de
cada Bono de la Serie A, ———-emmmmmmo

La primera amortizacién parcial de los Bonos
de la Serie A tendrd lugar en la primera Fecha de

Pago (23 de julic de 2009), de conformidad con las
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regias de Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacidén., -----=--r-——-————— o m o

La amortizacion final de los Bonos de la Serie
L seré en la Fecha de Vencimiento Final (23 de
julic de 2051 o, si este dia no fuera Dia H&bil, el
siguiente Dia Habil), sin  perjuicio de su
amortizacién total con anterioridad a esta fecha
por las amortizaclones parciales previstas y de que
la Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 12.9.4 de la presente Escritura,
proceda a la Amortizacién Anticipada de la Emisidn

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento

La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie B se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
gque comience su amortizacién hasta completar su
importe nominal total, por el importe de los Fondos

Disponibles para Amortizacidén aplicado en cada



Fecha de Pago a la amdftizacién de la Serie B
conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos
Disponibles para Amortizacidén gue se recogen en la
Estipulacidn 12.9.3.5 de la presente Escritura, que
sera distribuido a prbrrata entre los Boncs de 1la
propia Serie B mediante la reduccién del nominal de
cada Bono de la Serie B, ——we—mmmmmm—e

La primera amcrtizaciédn parcial de los Bonos
de la Serie B tendrd lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonos de la Serie A en su
totalidad. No obstante, aungue no hubiera sido
amortizada la Serie A en su totalidad, los Fondos
Disponibles para Amortizacién se aplicaridn también
a la amortizacidén de la Serie B en la Fecha de Pago
en la que se cumplieran para la Serie B las
Condiciones rara la Amortizacidén a Prorrata
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacién, de modo tal que la
relacidén entre el Saldo de Principal Pendiente de
la Serie B y el Saldc de Principal Pendiente de 1la
Emisién de Bonos se mantenga en el 4,000%, o
porcentaje superior més préximo posible,—————-cmo

La amortizacidén final de los Bonos de la Serie

B serd en la Fecha de Vencimiento Final (23 de
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julic de 2051 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Hébil), sin  perjuicio de su
amortizacién total con anterioridad a esta fecha
por las amortizaciones parciales previstas y de que
la Sociedad Gestora, en representacidn y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 12.9.4 de 1la presente Escritura,
proceda a la Amortizacién Anticipada de la Emisidn

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento

12.9.2.3 Amortizacién de los Bonos de la
Serie C.———==—m———m o e — s s s s

La amortizacién 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 amortizacién hasta completar su
importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacidn de la Serie C
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacidn que se recogen en la

Estipulacién 12.9.3.5 de la presente Escritura, que
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sera distribuideo a pf@ifégé entre los Bonos de 1la
propia Serie C mediante la reduccién del nominal de
cada Bono de la Serie C.——-m——mmemmm o

La primera amortizacién parcial de los Bonos
de la Serie C tendré‘lugar una vez hubleran sido
amortizados los Bonos de la Serie A y de la Serie B
en su totalidad. No obstante, aungue no hubieran
gido amortizadas la Serie A y la Serie B en su
totalidad, los Fondos Disponibles para Amortizacidén
se aplicaridn también a la amortizacién de la Serie
C en la Fecha de Pagc en la que se cumplieran para
la BSerie C las Condiciones para la Amortizacidén a
Prorrata conforme a las reglas de Distribucidn de
los Fondos Disponibles para Amortizacién, de modo
tal gque la relacién entre el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie C y el Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos se mantenga en el
2,615%, o porcentaje superior mas préximo posible. -

La amortizacidén final de los Bonos de la Serie
C sera en la Fecha de Vencimiento Final (23 de
julio de 2051 o, si este dia nc fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habily, sin perjuicio de su
amortizacidén total con anterioridad a esta fecha

por las amortizaciones parciales previstas y de que
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la Sociedad Gestora, en representacidn y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 12.9.4 de la presente Escritura,
proceda a la Amortizacién Anticipada de la Emisidn

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento

La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie D 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 imperte de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicadoe en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie D
conforme a las reglas de Distribucidén de los Fondos
Disponibles para Amortizacién que se recogen en la
Estipulacidén 12.9.3.5 de la presente Escritura, que
serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la
propia Serie D mediante la reduccién del nominal de
cada Bono de la Serie D. ———=m—————————-mm———m——

La primera amortizacidn parcial de los Bonos

904788535



de la Serie D tendrd lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonos de la Serie A, de la Serie B
y de la Serie C en su totalidad. No obstante,
aunque no hubieran sido amortizadas la Serie A, la
Serie B v de la Serie C en su totalidad, los Fondos
Disponibles para Amortizacién se aplicaran también
a la amortizacidén de la Serie D en la Fecha de Pago
en la que se cumplieran para la Serie D las
Condiciones para la Amortizacién a Prorrata
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponikles para Amortizacién, de modo tal gue la
relacién entre el Saldo de Principal Pendiente de
la Serie D y el Saldo de Principal Pendiente de la
Fmisidén de Bonos se mantenga en el 2,923%, o
porcentaje superior mé&s prodximo posible.-—————meeoo

La amortizacidn final de los Bonos de la Serie
D serd en la Fecha de Vencimiento Final (23 de
julio de 2051 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia  Hébil), sin  perjuicio de  su
amocrtizacidén total con anterioridad a esta fecha
per las amortizaciones parciales previstas y de gue
la Sociedad Gestora, en representacién Yy por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la

Estipulacién 12.9.4 de 1la presente Escritura,
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proceda a la Amortizacidn Anticipada de la Emisién

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento

12.9.3 BAmortizacién parcial de los Bonos de
cada Serie., —-==r--—me—mm— oo s e

Con independencia de la Fecha de Vencimiento
Final y sin perjuicio de la Amortizacién Anticipada
de 1la Emisién de Bonos en caso de Liquidacién
Anticipada del Fondo, el Fondo, a través de su
Sociledad Gestora, procederé a efectuar
amortizaciones parciales de los Beonos de cada Serie
en cada Fecha de Pago gque no sea la Fecha de
Vencimiento Final ni cuando tuviera lugar la
Liquidacién Anticipada del Fondo con arreglo a las
condiciones concretas de amortizacién para cada una
de las Series sequn los apartados del 12.9.2.1 al
12.9.2.4 de la presente Escritura y a los términos
gue se describen a continuacién en este apartado
comunes a las cuatro Series.--—----——-—~-r—————mm—

12.9.3.1 Fechas de Determinacidn y Periocdos de
Determinacidn, ——==—=—m———mmm o e e

lLas fechas de determinacién (las “Fechas de



Determinacién”) serdn 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 realizarid los cdlculos necesarios
para distribuir o retener los Fondos Disponibles vy
los Fondos Disponibles para Amoriizacidn gue el
Fonde dispondrd en la correspondiente Fecha de Pago
de acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos. La
primera Fecha de Determinacidén serd el 17 de julio
de 2009.————; ——————————————————————————————————————
Los periocdos de determinacién (los “Periodos
de Determinacidén”) seran los periodos comprensivos
de los dias efectivos transcurridos entre cada dos
Fechas de Determinacidén consecutivas, excluyendo en
cada Periodo de Determinacién la Fecha de
Determinacidén inicial e incluyendo la Fecha de
Determinacién final. Excepcionalmente, ———-——————o——
(i) el primer Periodo de Determinacidén tendra
una duracidn equivalente a los dias transcurridos
entre el dia de constitucién del Fondo, incluido, vy
la primera Fecha de Determinacién, el 17 de julio
de 2009, incluida, y=——=--—mmmmmm o .
{ii) el ultimo Periodo de Determinacién tendra

una duracién equivalente a los dias transcurridos
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a) hasta la Fecha de Vencimiento Final o la fecha
en que finalice la Liquidacién Anticipada del
Fondo, conforme a lo previsto en el apartado 3.1 de
la presente Escritura, en la que se haya procedido
a la liguidacién de los Certificados de Transmision
de Hipoteca y de los activos remanentes en el Fondo
v a la distribucién de todos los Fondos Disponibles
de Liquidacién siguiendo el Orden de Prelacidn de
Pagos de Liquidacién del Fondo, b) desde la Fecha
de Determinacién anterior a la Fecha de Pago
precedente a la fecha citada en a), excluyendo ila
primera e incluyendo la Gltima. -—---——-=w-—-——-———-—=

12.9.3.2 Saldo de Principal Pendiente de los

£l saldo de principal pendiente (el “Saldo de
Principal Pendiente”) de una Serie sera la suma del
principal pendiente de amortizar (saldo vivo] a una
fecha de todcs los Bonos gue integran dicha Serie.-

Por agregacidn, el Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos serd la suma del
Saldo de Principal Pendiente de las cuatro Series

A, B, Cy D que constituyen la Emisién de Bonos. --



12.9.3.3 Saldo Vivo  de los Préstamoes
Hipotecarios, ------eomo .

El saldo vivo (el “Saldo Vivo”) de un Préstamo
Hipotecario serd la suma del capital o principal
pendiente de vencer 'y del capital o principal
vencide vy no ingresadc al Fondo del Préstamo
Hipotecaric concreto a una fecha. La parte del
capital o principal de las subsidiaciones de los
Préstamos Hipotecarios VPO formara parte del Saldo
Vive de cada Préstamc Hipctecario VPO hasta su
correspondiente cobro por parte del Fondo.--———————=

El saldo vivo de los Préstamos Hipoctecarios
(el “Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios”) a
una fecha serd la suma del Saldec Vivo de todos y
cada uno de los Préstamos Hipotecarios a esa fecha.

Se considerardn Préstamos Hipotecarios morosos
{los “Préstamos Hipotecarios Morosos”) los
Préstamos Hipotecarios que a una fecha se
encuentren en morosidad por un periocdo de mas de
tres (3) meses de retraso en el pago de débitos
vencidos, excluidos los Préstamos Hipotecarios
PDudosos. Se consideraran Préstamos Hipotecarios no
mcrosos (los “Préstamos Hipotecarios no Morosos”)

los Préstamos Hipotecarios que a una fecha no se
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encuentren considerados ni como Préstamos
Hipotecarios Morosos ni como Préstamos Hipotecarios
Dudosos. El desfase en el cobhro de las
subsidiaciones de los Préstamos Hipotecarios VPO al
que se hace referencia en el apartade 2.2 del
Médulo Adicional no tendrd la c¢onsideracidn de
retraso en el pago de débitos vencidos de los
Préstamos Hipotecarios.-——--—=———-—=~——--~ s

Se consideraran Préstamos Hipotecarios dudosos
(los “Préstamos Hipotecarios Dudosos™) los
Préstamos Hipotecarios gue a una fecha se
encuentren en morosidad por un pericdo igual o
mayor de dieciocho (18) 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 consideraréan Préstamos
Hipotecariocs no dudosos {los “Préstamos
Hipotecarios no Dudasos”} los Préstamos

Hipotecarios gque a una fecha no se encuentren

considerados como Préstamos Hipotecarios Dudosos.

9C4788538



El desfase en el cobro de‘ias éﬁbsidiaciones de los
Préstamos Hipotecarios VPO al que se hace
referencia en el apartado 2.2 del Médulo Adicional
no tendrd la consideracién de retraso en el pagec de
débitcs venclidos de 1os Préstamos Hipotecarios., ---

12.9.3.4 Retencidn para BAmortizacidn ¥y Fondos

Disponibles para Amortizacién en cada Fecha de

En cada Fecha de Pago, con cargo a los Fondos
Disponibles y en el séptimo (7°) lugar en el orden
de aplicacién, se procederd a la retencién del
importe destinado a la amortizacién de los Bonos en
su conjunto y sin distincién entre las distintas
Series {(la ™Retencidén para Amortizacidn”) en una
cantidad igual a la diferencia positiva existente a
la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago correspondiente entre (1) el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisién de Bonos y o o(ii)
el Salde Vivo de los Préstamcs Hipotecarios no
Dudosos.——mmmmmm e oo .

En funcién de Ia liquidez existente en cada
Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicade de
los  Fondos Disponibles a la Retencién para

Amortizacidén constituira los fondos disponibles
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para amortizacién (los “Fondos Disponibles para
Amortizacién”), que se aplicardn de acuerdo con las
reglas de Distribucidén de los Fondos Disponibles
para Amortizacién que se establecen mas adelante en
la Estipulacién 12.9.3.5 siguilente.--=-—=-====—7""7—

12.9.3.5 Distribucién de los Fondos

Disponibles para Amortizacién en cada Fecha de

Los Fondos Disponibles para Amortizacidn se
aplicaran en cada Fecha de Pago a la amortizacién
de cada una de Llas Series con sujecidén a las
siguientes reglas (la “Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacién”):-—---—--—=--=""""7—

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacidn
se aplicardn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacién de la Serie A hasta su total
amortizacién, en segundo lugar a la amortizacién de
la Serie B hasta su tctal amortizacidn, en tercer
lugar a la amortizacidén de la Serie C hasta su
total amortizacién y en cuarto lugar a la
amortizacién de la Serie D hasta su total

amortizacidén, sin perjuicio de lo dispuesto en la

9C4788539



regla 2 siguiente para la amortizacidén a prorrata
de las Series A, B, C y D.—m——mmmmmmmm

2. Aungue noe hublera =ide amortizada la
Serie A en su totalidad, 1los Fondos Disponibles
para Amortizacion se aplicardn también a la
amortizacién de la Serie B ¥, @en su caso, de la
Serie C y, en su caso, de la Serie D, en las Fechas
de Pago en las que se cumplan todas las
circunstancias siguientes para la amortizacién de
cada una de dichas Series (“Condiciones para la
Amortizacidn a Prorrata”):i—————m—m—mmm

a) Para proceder a la amortizacison de 1la
Serie B, que en la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente: ~—--

1) el Saldo de Principal Pendiente de 1la
Serie B sea igual o mayor al 4,000% del Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos, Yo

b el Saldo Vivo de los Préstamos
Hipotecarios Morosos no exceda del 1,10% deil Ssaldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos,————-

b) Para proceder a la amortizacién de la
Serie C, que en la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente: ----

i) el Saldo de Principal Pendiente de la
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Serie C sea igual o mayor al 2,615% del Saldo de
Principal Pendiente de la BEmisién de Bonos, y-——--—-

1i) el Saldo Vivo de los Préstamos
Hipotecarios Morosos no exceda del 0,85% del Salde
Vivo de los Préstamos Hipotecarics no Dudosos.--—---

) Para proceder a la amortizacidn de la
Serie D, que en la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente: ——=-

i) el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie D sea igual o mayor al 2,923% del Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos, y-—--~-

ii)y el Saldo Vivo de los Préstamos
Hipotecarios Morosos no exceda del 0,60% del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.-----

<) Adicionalmente, para proceder a 1la
amortizacién de la Serie B y, en su caso, de la
Serie C y, en su caso, de la Serie D: —————=———————

i) que el importe del Fondo de Reserva
hubiera sido dotado en su totalidad en la Fecha de
Pago precedente y que fuera a ser dotado en 1la
Fecha de Pago correspondiente, y--—~———--—"=---="~"~-

ii)  que en la Fecha de Determinacidn

9C4788540



precedente a la Feché'de-?ééé correspondiente, el
importe del Saldo Vivo de los Préstamos
Hipotecarics sea igual o superior al 10 por cilento
del Saldo Vive inicial a la constitucién del Fondo.

3. En caso de ser de aplicacién en una Fecha
de Pago la amortizacidén de la Serie B Y, €en su caso
de la Serie C y, en su caso de la Serie D, segin lo
previsto en la regla 2 anterior, los Fondos
Disponibles para Amortizacién se aplicaran también
a la amortizacién de la Serie R Y, en su caso, de
la Serie C y, en su caso, de la Serie D y de modo
tal que (i) el Saldc de Principal Pendiente de la
Serie B y, en su caso, el de la Serie C Y, en su
caso, de la Serie D, con relacién (ii) al saldo de
Principal Pendiente de la Emisién de Benos, se
mantengan, respectivamente, en el 4,000%, en el
2,615% y en el 2,923% o porcentajes superiores a
&éstos lo mas préximos posibles. ———m———mmemme

12.9.4 Amortizacién Anticipada de la Emisién

Con independencia de la obligacién 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 amortizacicnes de cada
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Serie con anterioridad a la Fecha de Vencimiento
Final, la Sociedad Gestora, estara facultada para
proceder, en su caso, a la Liquidacidén Anticipada
del Fondo y con ello a la Amortizacién Anticipada
de la totalidad de Emisién de Bonos, de conformidad
con los Supuestos de Liguidacidén Anticipada y con
lcs requisitos gque se detallan en la Estipulacidén 3
de esta Escritura vy con sujecién al Orden de
Prelacién de Pagos de Liguidacidn.-————-——=———=—-7=-

12.9.5 Fecha de Vencimiento Final.--=-——-———=--

T.a fecha de vencimiento final (la “Fecha de
Vencimientoc Final”) y consecuentemente, la
amortizacién definitiva de los Bonos es el 23 de
julic de 2051 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con le previsto en las
Estipulaciones 12.9.2 a la 12.9.5, proceda a
amortizar algunas o todas las Series de la Emision
de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento
Final. La amortizacién definitiva de los Bonos en

la Fecha de Vencimiento Final se efectuara con



sujecién al Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién.——==s-mmmm o
12.9.6 Mencién simple al numero de orden
que en la prelacidn de pagos del Fondo ocupan los
pagos de reembolsc de principal de los Bonos de
cada una de las Series.-—-—~m———m—
El importe de la Retencién para Amortizacién
destinado a la amortizacién de los Bonos de las
Series A, B, C y D en su conjunto y sin diétincién
entre dichas Series, ocupa el séptime (7°) lugar de
la aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién
21.2.1.2 de la presente Escritura. La amortizacién
del principal de los Bonos de c¢ada una de las
Series se realizaréd de cenformidad con las reglas
de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se recogen en la Estipulacién
12.9.3.5 de la presente Escritura.-———————m—c—mme——
la amortizacidén del principal de los Bonos de
ia Serie A ocupa el quinto (5°) lugar de la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Liguidacién
del Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién
establecido en la Estipulacién 21.2.3 de la

presente Escritura.—————— e e
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La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie B ocupa el séptime (7°) lugar de 1la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Liguidacidn
del Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacidn
establecido en la Estipulacién 21.2.3 de la
presente Escritura.------=--------"---=TooTomoom T oo

T,a amortizacidén del principal de los Bonos de
1a Serie C ocupa el noveno (9°) lugar de 1la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Liquidacion
del Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacidn
establecido en la Estipulacién 21.2.3 de la
presente Escritura.---------=-——----—------Tooo-oooo

La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie D ocupa el undécimo (11°) lugar de la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Liquidacién
del Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacidn
establecido en la Estipulacién 21.2.3 de la
presente Escritura.-----—-——=----------—-omoooooomes

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

El servicio financiero de la Emisidn de Bonos

se atenderd a <través de BANCAJA, en calidad de

9C4788542



Agente de Pagos. Eivm“paébfi de intereses y
amortirzaciones se comunicari a lds titulares de los
Bonos en los supuestos y con los dias de antelacién
previsteocs para cada caso en la Estipulacién 20 de
la presente Escritura. El abono de intereses v de
las amortizaciones serd realizado a los titulares
de los Bonos por las entidades participantes
correspondientes y, a éstas, a su vez, les sera
realizado por Iberclear, como entidad encargada
del registro contable.—-———=—-oe . ___

12.11 Obligaciones y plazos previstos para la
puesta a disposicién del publico y remisién a la
Comisidén Nacional del Mercado de Valores de
informacién periddica de l1a situacién
econémico-financiera del Fondo, —=~————— e

La Sociedad Gestora, en su labor de gestién y
administracién del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o en
los plazes que se determinan, la informacién
descrita en la Estipulacién 20 de 1la presente
Escritura y de cuanta informacién adicional le sea
razonablemente requerida., ——=—mm——m e ___

12.12 TLegislacién nacional bajo la cual se

crean los valores e indicacién de los érganos
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jurisdiccionales competentes en caso de litigio. —-

La constitucién del Fondo y la Emisién de
Bonos se encuentran sujetas a la Ley espaficla v en
concreto se realizan de acuerdo con el régimen
legal previsto por (i) el Real Decreto 926/1998 vy
dispesicicnes gque lo desarrcllen, (ii1)y la Ley
19/1992, en cuanto a lo no centemplade en el Real
Decreto 926/1998 vy en tanto resulte de aplicacién,
(iii) la Ley del Mercado de Valores ¥y normativa de
desarrollo aplicable, (iv) el Reglamento 8056/2004,
{v) el Real Decretc 1310/2005, (vi) la Ley 2/1981,
en su redaccién dada per la Ley 41/2007 y (vii) las
demés disposiciones legales Yy reglamentarias en
vigor que resulten de aplicacidén en cada momentc. -

lLa presente Escritura, la emisidén de Bonos y
los contrates de operaciones para la cobertura de
riesgos financiercs y la prestacién de servicilos
por cuenta del Fondo estan sujetas a la Ley
espaficla y se regiran e interpretaran de acuerdo
con las Leyes espafiolas. ———==--—--—=----ToooT oo TTo

1,058 titulares de los Bonos y los restantes

acreedores del Fondc no dispondran de accion alguna



contra los Deudores de los Préstamos Hipotecarios
que hayan incumplido sus obligaciones de pago o
contra las Entidades Cedentes, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del Fondo, quien
ostentard dicha accidn. ———=———m oo

Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondran de accién algun
frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora, en
caso de impago de cantidades adeudadas por el Fondo
que sea consecuencia de la existencia de morosidad
o de amortizacién anticipada de los Préstamos
Hipotecarios, del incumplimientc de las Entidades
Cedentes de sus cbligaciones o de las contrapartes
de las operacicnes contratadas en nombre Y por
cuenta del Fondo, o por insuficiencia de las
operaciones financieras de proteccién para atender
el servicio financiero de los Bonos de cada Serie.-—

Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondridn de mas acciones
contra la Sociedad Gestora que las derivadas del
incumplimiento de sus funciones o inobservancia de
ic dispuesto en la presente Escritura Yy en el
Folletc. Dichas acciones deberdn resclverse en el

juicio declarativo ordinario que corresponda segun
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la cuantia de la reclamacidén.---—--———=-———==——=—="——
13. SUSCRIPCION DE LOS BONOS.- —-=--——=———===—=-=
13.1 La Emisién de Bonos serd Integramente

suscrita por BANCAJA.--—--——=—-——-—-—--—-"—-——-—-—--o——
13.2 Forma vy fechas de hacer efectivo el

desembolso de la suscripcién de la Emisidén de

La Entidad Suscriptora suscribird la Emisidn
de Bonos el 6 de abril de 2009 y abconara al Fondo
e1 7 de abril de 2009 (la “Fecha de Desembolsc”),
antes de las 14:00 horas (hora CET}, valor ese
mismo dia, el precio de emisidén por el valor
nominal de la totalidad de los Bonos suscritos.--—--

13.3 Suscripcidén de la Emisién de Bonos.-—-——---

La suscripcién de la Emisién de Bonos se

llevara a cabo por BANCAJA (la “Entidad
Suscriptora”) confeorme al contrato de direccién y
suscripcidn (el “Contrato de Direccidn y
Suscripcién de la Emisidn de Bonos”) que sera

celebrado por la Sociedad Gestora en nombre y en
representacién del Fondo. -——=-———=---—-—-—-—-—--m=Too

BANCAJA no percibird comisién alguna por la



suscripcién de la Emisién de Bonos, ——————mem——mee
BANCAJA interviene en la Emisién de Bonos como
Entidad Directora y no percibird remuneracién por
la direccidn de la Emisién de Bonos,———~————mmmmme
El Contrato de Direccidén y Suscripcién de la
Emisién de Bonos quedard resuelto de pleno derecho
en el casc de que la Agencia de Calificacidén no
confirmara antes de las 13:00 horas (hora CET) del
dia 6 de abril de 2009, como finales, las
calificaciones asignadas con caricter provisional a
cada una de las Series, © en las causas previstas
en la legislacidén vigente.——-—=——mommmmn L ____
Se reproduce como ANEXO 8 & 1a presente
Escritura fotocopia carta de la declaracién de 1la
Entidad Directora firmada por perscnas con
representacidn suficiente, que realizan de
conformidad con lo previsto en el articulo 35.1 ¥y
35.3 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre,
por el que se desarroclla parcialmente la Ley
24/1988, de 28 de julioc, del Mercado de Valores, en
materia de admisidén a negociacién de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas
de venta o suscripcién vy del folleto exigible a

tales efectos en las gque se recogen las funciones
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que realiza la Entidad Directora. =---—-=--==7"="=77~=

14. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIC DE LOS
BONOS (RATING) .-- -————=—-———-———w-——=———m———msmmeme

14.1 Entidad calificadora. --——-=———=-—-—=-—="—==

Con fecha 31 de marzo de 2003, Mcody's
Investors Service Espafia S.A. (la “Agencia de
Calificacidn”) ha asignado las calificaciones
provisionales a cada una de las Series de Bonos gue
a continuacioén se detallan, y esperan asignar las
mismas calificaciones finales antes del dia € de

abril de 2008 de los Beonos. ————=--—-———-----mTo=To

Serie de Calificaciones
Bonos de Moody's
Serie A Aaa
Serie B Al
Serie C BaaZ2
Serie D Ba3

Moody s Investors Service Espafia, S.A. es una
sociedad espanola, reconocida como entidad
calificadora por la CNMV, que forma parte y opera
de acuerdeo con la metodologia, criterios y control
de calidad de Moody’ s Investors Service Limited

(ambas indistintamente “Moody '§7) .———mmm—m s s o

3C4788545



En el ANEXO 9 de esta Escritura, se recoge la
carta de cemunicacion  de las calificaciones
provisionales asignadas por parte de Moody s.--——-=-

51 antes de las 13:00 horas (hora CET) del dia
6 de abril de 2009, 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 circunstancla daria lugar a la resclucién de
la constitucién del Fondo, de la Emisién de los
Bonos y de la emisidén vy suscripclén de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, conforme a
lo previsto en la Estipulacién 3.2(v) de la
presente Escritura.--—-—-—--——o—m———o

Consideraciones sobre las calificaciones.-~—--

Las calificaciones asignadas a cada una de las
Series de Bonos por Moody’s miden la pérdida
esperada antes de la Fecha de Vencimiento Final. Fn
la cpinidén de Moody’s la estructura permite el pago
puntual de los intereses y el pago de principal
durante la vida de la operacién y, en cualquier

caso, antes de la Fecha de Vencimiento Final. Las
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calificaciones de Moody's s6lo miden los riesgos de
crédito inherentes a la operacidén; otro tipo de

riesgos, que pueden tener un efecto significativo

en el rendimiento de 1los inversores, noc son
medidos, —————==——=—=-——=—— - -~ - ———w-—-—— oo m o
las calificaciocnes de la Agencia de

Calificacidén no constituyven una evaluacién de 1la
probabilidad de que les deudores realicen
reembolsos anticipados de capital, ni de en qué
medida dichos reembolsos anticipados difieren de lo
previste originalmente. Las calificaciones no
suponen, en mode alguno, una calificacidn del nivel
de rendimiento actuarial.-----——=———=————=———=moooo

Tas calificaciones asignadas, asi como toda

revisién o suspensién de las mismas: ~———-—--——=--=

(1) son formuladas por la Agencia de
Calificacién sobre la base de numercsas
informacicnes que recibe, y de las 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, ————————=— - T oo oo oo oo —mes oo

9C4788546



(ii)no constituyen vy, por tanto, no podrian en
modo &alguno interpretarse como una invitacidn,
recomendacidn 0 incitacién dirigida a los
inversores ©para que procedan a llevar a cabo
cualquier tipc de operacién sobre los Bonos Y, en
particular, a adquirir, conservar, gravar o vender
dichos Bonos.—=—=mv—mmmm oL

Para realizar el proceso de calificacién Yy
seguimiento, la RAgencia de Calificacién confia en
la exactitud y lo completo de la informacioén que
les proporcionan BANCAJA, BANCO DE VALENCIA, 1la
Sociedad Gestora, Ernst & Young como auditor de
determinadas caracteristicas de una muestra de los
préstamos hipotecarios seleccionados asi como en la
opinidén legal que emitird GARRIGUES en la fecha de
constitucidn del Fondo.——-———-—mommmm

las calificaciones tienen en cuenta la
estructura de la Emisién de los Bonos, los aspectos
legales de la misma y del Fondo que los emite, las
caracteristicas de los préstames hipotecarios
seleccionados para su cesién al Fondo y la
regularidad y continuidad de flujos de 1la
OpPeracion. ———m e e

Las calificaciones finales asignadas pueden
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ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier
momento por la Agencia de Calificacidn, en funcidn
de cualqguier informacidédn gue llegue a su
conocimiento. Dichas situaciones, que no
constituiran supuestios de liquidacidén anticipada
del Fondo, seran puestas en inmediato ccnocimiento
tanto de la CNMV como de los titulares de los
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 articulc
2.3 del Real Decreto 926/1998, la Sociedad Gestora
solicitara una vez haya sido efectuado el
desembolso de los Bonos, la inclusidén de la
presente Emisién de Bonos en AIAF Mercado de Renta
Fija (“AIAF”), gue tiene reconocido su cardcter de
mercado secundario oficial de valeres de acuerdo
con lo dispuesto en la disposicidén transitoria
sexta de la Ley 37/1998 de 16 de noviembre, de
reforma de la Ley del Mercado de Valores, y de
mercadc regulado, de acuerdo con 1o dgue se recoge

en la Exposicién Anotada de Mercados Regulados y



Dispecsiciones Adicionales en aplicacién de la
Directiva 83/22 de Servicios de Inversidn,
publicada en el Diario Oficial de las Comunidades
Buropeas de 4 de noviembre de 2008. La Sociedad
Gestora se compromete a realizar todas las
actuaciones necesarias para que la admisidn
definitiva a negeociacidén se produzca no més tarde
de transcurrido un mes desde la Fecha de
Desembolso.———————mmmmm e e~

La Sociedad Gestora hace constar expresamente
gue conoce 1los requilsites y condiciones que se
exigen para la admisién, permanencia y exclusién de
los valores en AIAF, segin la legislacién vigente vy
los requerimientos de sus crganismos rectores,
aceptando el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, cumplirlos.-————m————mo—

En el supuesto que transcurrido el plazo de un
mes sefialado en el primer parrafo del presente
apartado, no llegara a tener lugar la admisidén a
negociacién de los Bonos en AJIAF, la Sociedad
Gestora procederd a ponerlo en conocimiento
inmediato de los tenedores de los Bonoes, asi como
también las causas gque hubieren dade lugar a dicho

incumplimiento, mediante el  preocedimiento de
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notificacidn extracordinaria previsto en la
Estipulacién 20 de la presente Escritura. Todo ello
sin perjuicio de  la eventual responsabilidad
contractual en la que, en su caso, pudlera incurrir
la Sociedad Gestora si la demora fuera por causas
imputables exclusivamente a la misma.--———-———=—-—-——=

16. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS. —-—---—————-—smmem————mmm— m— =

16.1 Representacidn Y otorgamiento de
Escritura publica. —-——-—=-—-—=—-—————mo—— s

Los Bonos gue se emiten con cargo al Fondo
estdn representados exclusivamente por medioc de
anotaciones en cuenta, y se constituiran como tales
en virtud de su inscripcién en el correspondiente
registro contable de conformidad con el articulo 11
del Real Decreto 116/1992. A este respecto seé hace
constar que la presente Escritura surtira los
efectos previstos en el articule 6 de la Ley del
Mercado de Valores.--—-———-———-——————m—————— =

16.2 Designacién de la entidad encargada del
registro contable. -———--=se-—mmmm————w—em o

La Sociedad Gestora, por cuenta Y



representacién del Fondo, designa en este acto a la
Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacién y Liquidacidén de Valores, S.A,
(“Iberclear”) como entidad encargada del registro
contable de los Bonos de forma que se efectie la
compensacién y liquidacidén de los Bonos de acuerdo
con las normas de funcionamiento gque respecto de
valores admitides a cotizacién en AIAF, v
representados mediante anotaciones en cuenta tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro
por Iberclear © AIAF.-~-——————== e
Dicha designacidn serd objeto de inscripcién
en los Registros Oficiales de la CNMV. ——-———-——————
Los titulares de los Bonos seran identificados
como tales segin resulte del registro contable
llevado por las entidades participantes en
Iberclear, ———————————mmme e
Sociedad de Gestidon de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidaciédn de Valores,
S.A., tiene su domicilic en Madrid, Plaza de la
Lealtad nimero I.———m——mmsm e
16.3 Caracteristicas de los valores gue se
representan mediante anotaciones en cuenta. -------

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulc
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& del Real Decreto 116/1992, se manifiesta que la
denominacién, numerc de unidades, valer nominal y
deméas caracteristicas y condiciones de la enisidn
de Bonos gque se representa por medlo de anotaciones
en cuenta es la gue se hace constar en esta seccidn
de la presente Escritura. ————-——————w-—--=m-——-mm o

16.4 Depésito de copias de la Escritura

Lz Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo y de acuerdo con lo previsto en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores y en el
articule 7 del Real Decreto 116/199%92, una vez
otorgada la presente Escritura, depositard, no mas
tarde del Dia Habil anterior a 1la Fecha de
Desembolso, una copia de la Escritura en la CNMV y
en Iberclear a efectos de su incorporacidn en los
registros previstos en los 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 que delegue sus funciones, deberan tener en
todo momento a disposicién de los titulares y del

piblico en general copia de la presente Escritura



ptiblica, en cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 8 del Real Decreto 116/18%92., ———meeoo——
17. REGIMEN JURIDICO DE LOS BONOS DERIVADOS DE

SU REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN

La emisién de Boncs con cargoe al Fondo y su
exclusiva representacidn por medio de anotacicnes
en cuenta, se regird de conformidad con lo
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 116/199%2 sobre representacién de wvalores
por medic de anotacicnes en cuenta y compensacidn y
liquidacién de operaciones bursatiles vy demas
disposiclones que resulten aplicables. ——-—————————-

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

De acuerdo con lo establecido en el articulo 6
de la Ley del Mercado de Valcores y el articule 11
del Real Decreto 116/1292, los Bonos representados
por medio de anctaciones en cuenta, se constituirén
comc tales en virtud de su inscripcién en el
registro contable que llevard Iberclear. Una vez
practicada la referida inscripecidén, los Bonos

quedarén sometidos a las normas previstas en el
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Capitulo II del Titulc Primerc de la Ley 24/1988
del Mercade de Valores vy en el Real Decreto
116/1992. —————=———- Rttt

17.2 Legitimacién registral y certificados de
legitimacién. ———————————=m e

De conformidad con el articule 15 del Real
Decreto 116/1992, la persona o entidad gue aparezca
legitimada en los asientos del registro contable se
presumira titular legitimo vy, en consecuencia,
podréa exigir de la Sociedad Gestora, gque actuara en
representacién y por cuenta del Fondo, que realice
en su favor las prestaciones a que den derecho los
Bonos. Asimismo, de conformidad con el articule 18
del Real Decretoc 116/1992, la legitimacidédn para la
transmisién y el ejercicio de los derechos
derivados de los valores representades mediante
anotaciones en cuenta podra acreditarse mediante la
exhibicién de certificados de legitimacidén en el
gque constaran las mencicnes legalmente exigidas. --

Dichos certificados no conferiran mas derechos
que los relativos a la legitimacién. -=----—-—-———---

17.3 Transmisidén de los Bonos., ————————-cwemr-

9C4788550



No existen restricciones a 1a libre
transmisién de los  Bonos. Estos podran ser
libremente transmitidos por cualquier medio
admitido en Derecho y de acuerdo con las normas del
mercado AIAF donde serén admitidos a negociacidén.
La titularidad de cada Bono se transmitirid por
transferencia contable (anotacidén en cuenta). La
inscripcidn de la transmisidén en favor del
adguirente en el .registro contable producird 1los
mismos efectos gue la tradicidn de titulos valores
y desde ese momento la transmisidén serd oponible a
terceros, de conformidad con el articulo 12 del
Real Decreto 116/19%2. En este sentido, el tercero
que adquiera a titulo OnNeroso los Bonos
representados por anotacicnes en cuenta de persona
gue, segun los asientos del registro contable,
aparezca legitimada para transmitirlos no estarad
sujeto a reivindicacidn, a nc ser que en el momento
de la adguisicidédn haya obrado de mala fe o con
culpa grave, de conformidad con el articulc 12 del
Real Decreto 116/1992. ——-mmmmmmmmm

17.4 Constitucidén de derechos y gravamenes
sobre los BONOS, —=—— === — = e o

L.a constitucién de derechos reales limitados u
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otra clase de gravémenes sobre los Bonos deberd
inscribirse en la cuenta correspondiente. La
inscripcidén de la prenda equivale al desplaramiento
posesorio del titulo. —====rm--——o————m o

La constitucidn del gravamen sera oponible a
tercercs desde el momento en que haya practicado la
correspondiente inscripcidn. —-——-——-——-————me oo ——

Seccidn V: CONTRATOS COMPLEMENTARICS. --—----—-

18, CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS. =-=--

Con el fin de —consolidar la estructura
financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o
regularidad en el pago de los Bonos, de cubrir los
desfases temporales entre el calendaric de los
flujos de principal e intereses de los Préstamos
.Hipotecarios y el de los Bonos, y, en general,
posibilitar la transformacidén financiera que se
opera en el patrimonic del Fondo entre las
caracteristicas financieras de ios Préstamos
Hipotecarios y las caracteristicas financieras de
cada una de 1las Series de Bonos, la Sociedad
Gestora, en representacién del Fondo, procede en

este mismc acto, a formalizar los contratos que se



establecen a continuécién en la presente
Estipulacién, de conformidad con lo previsto en el
articule 6.1 del Real Decreto 926/1998. —wweeo——o———

(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipec de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).—--———————

{ii)} Contrato de Préstamo para Gastos

{iii)Contrato de Préstamo Subordinado.--—-——-—-
(iv) Contrato de Permuta Financiera,——-m——-—

(vl Contrato de Agencia de Pagos de los

(vi) Contrato de Administracidén de los
Préstamos Hipotecarios 3% Depédsito de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca.---——-———==

(vii)Contrato de Intermediaciédn Financiera.--—-—

(viii) Contrato de Direccidén y Suscripcién
de la Emisidén de BonosS.— —=——==—m——mmmmm o

La descripcién de los términos més relevantes
del Contrato de Direccién y Suscripcién de la
Fmisidén de Bonos y del Contrato de Administracidn
de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de 1los
Certificados de Transmisién de Hipoteca se realiza
en las Estipulaciones 13.3 y 10 de la presente

Escritura, respectivamente. La descripcion de 1los
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términos mas relevantes del resto de los contratos
citados se realiza en la presente Estipulacidén.----

La Sociedad .Gestora podra prorrogar o]
modificar los contrates gue haya suscrito en nombre
del Fondo y sustituir, en su caso, a cada uno de
los prestadores de los servicios al Fondo en los
términos previstos en cada uno de los contrates, e,
incluso, caso de ser necesario, podrd celebrar
contratos adicionales, incluido un contrato de
linea de <crédito o de préstamoc en casoc de
Liguidacién Anticipada del Fondo, y modificar la
presente Escritura, siempre que conforme a las
dispcsiciones 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 administrative
competente, y su autorizacién previa caso de ser
necesaria, y su notificacién a la Agencia de
Calificacién, y siempre gque con tales actuaciones
no se perjudigue la calificacién otorgada a los

Bonos por la Agencia de Calificacién. La presente

904788552
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Escritura o los contratos también podrén ser objeto
de subsanacidén a instancia de la CNMV.-——m=—e—-—o————

Un ejemplar de todos vy cada uno de los
Contratos a que se refilere la presente Estipulacién
se protocoliza en acta separada con numero de
protecclo inmediatamente posterior al de esta
Escritura. ——-—— o s e e

18.1 Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria): —————----

La Sociedad Gestora manifiesta gue el resumen
del contrato contenido en la presente Estipulacion,
que suscribe, en nombre y representacidén del Fondo,
con BANCAJA, recoge la informacidn mas sustancial y
relevante del contrato, refleja fielmente‘ el
contenido del mismo y no omite informacidn gque
pudiera afectar al contenido de la presente
Escritura y del Folleto.——mm——-———mmmmm

La Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo, y BANCAJA celebran un Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) en virtud del cual BANCAJA
garantiza una rentabilidad variable determinada a
las cantidades depositadas por el Fondo a través de

su Sociedad Gestora en una cuenta financiera. En
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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 BANCAJA, a
nombre del Fondo por la Sociedad Gestora, serdn
depositadas todas las cantidades que reciba el
Fondo, gque en su mayor parte procederan de los
siguienfes conceptogs;——————————m——m s e

(1) importe efectivo por el desembolse de la

suscripcidén de la Emisidn de Bonos; --==—-——————==--
(ii)principal reembcoclsado e intereses cobradocs
de los Préstamos Hipotecarios, incluidos los pagos

efectuados por el Ministeric de la Vivienda

{iii)cualesquiera otras cantidades que

correspondan al Fondo percibidas de los Préstamos

(iv)disposicién del principal del Préstamo

Subordinade y el importe a gue ascienda en cada
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{v)disposicién del principal del Préstamoc para

(vi)las cantidades que sean abonadas al Fondo

derivadas del Contrato de Permuta Financiera;------

{vii)las cantidades a que asciendan los
rendimientos obtenidos por log saldos habidos en la
propia Cuenta de Tesoreria vy, en su caso, los
rendimientos obtenidos por inversidén de los saldos

de la Cuenta de Tesoreria en activos de renta fija;

{viii)en su caso, las cantidades a que
asciendan las retenciones a cuenta de los
rendimientos de capital mobiliario que en cada
Fecha de Pago  corresponda efectuar por los
intereses de los Bonos satisfechos por el Fondo,
hasta gue corresponda efectuar su ingreso a la
Administracidn Tributaria.--—=----—mmmmmmmm

BANCAJA abonard un tipo de interés nominal
anual, variable trimestralmente vy con liquidacién
trimestral, excepto para el primer periodo de
devengo de intereses que tendrd la duracidén vy
liquidacién de intereses correspondiente a 1la
duracidén de este periocdo, aplicable para cada

periodo de devengo de intereses (diferente al
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Periodo de Devenge de Intereses establecido para
los Bonos) por los saldos diaricos positivos que
resulten en la Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo
de Interés de Referencia de lcs Bonos determinado
para cada Periocdo de Devengoe de Intereses de los
Bonos que coincida sustancialmente con cada pericdo
de intereses de la Cuenta de Tesoreria. Los
intereses se liquidarédn al dia de vencimiento de
cada pericdo de devengce de intereses en cada una de
las fechas de liguidacidén, los dias 17 de enero, 17
de abril, 17 de Julio y 17 de octubre vy se
calcularan tomando como  base: (1) los dias
efectivos existentes en cada periodo de devengo de
intereses, y (ii) un afo compuesto de trescientos
sesenta (360) dias. El primer periodc de devengo de
intereses comprenderd los dias transcurridos entre
la fecha de constitucidén del Fondo y la primera
fecha de ligquidacidén, 17 de julic de 2009.-————-——--

En el supuestc de que la deuda a corto plazo no
subordinada vy no garantizada de BANCAJA o de la
entidad en la gue estuviera abierta la Cuenta de

Tesoreria {el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),

904788554



experimentara, en cualquier momento de la vida de
la Emisién de los Bonos, un descenso en =su
calificacién situadndose por debaijo de P-1, segln la
escala de calificacidén de Moody’s, la Sociedad
Gestcora, en un plazo'méximo de treinta (30) dias
naturales a contar desde el momento gue tenga lugar
dichas circunstancias, deberd poner en practica,
alguna de las opciones descritas a continuacidn gue
permitan mantener un adecuado nivel de garantia
respecto a los compromiscs derivados del Contrato
de Apertura de Cuenta a Tipdé de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) para que no se vea
perjudicada la calificacién otecrgada a los Bonos
por la Agencia de Calificacidni-=----——--——-—mmwem——

aj Obtener de una entidad con
calificacién crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de P-1, segun
la escala de calificacién de Moody’s, un aval a
primer requerimiento gque garantice al Fondo, a
gimple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago
puntual per el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de
su obligacién de reembolsc de las cantidades
depositadas en la Cuenta dé Tesoreria, durante el

tiempc que se mantenga la situacidén de pérdida de
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la calificacién de P-1 por parte del Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria.-——=-———————=r-r——————m—————————=

) ) Trasladar la Cuenta de
Tesoreria a una entidad cuya deuda a corto plazo no
subordinada y nc garantizada posea una calificacidn
minima de P-1, segun la escala de calificacién de
Moody’s, y contratar la maxima 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 Garantizadec (Cuenta de Tesoreria).—---—-—-—-—

c) Asimismo, en caso de gue
no fueran posibles las opciones anteriores en los
términos previstos, la Sociedad Gestcra podréa
invertir los saldos, por periodos hasta 1la
siguiente Fecha de Pago, en activos de renta fija
en euros a corto plazo emitidos por entidades que
como minimo cuenten con la calificacién de P-1,
sequn la escala de calificacidén de Moody’s,
incluyendo valores a corto plazo emitidos por el
Estado espafiocl, pudiendo darse por tanto, en este

supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea
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diferente a la obtenidéuiﬂiﬁiélmente con el Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria)., ——=—————--———-—————m

En caso de produéirse la situacién b) o <) vy
que, posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA alcanzara
nuevamente la calificacidén de P-1, segin la escala
de calificacidn de Moody’'s, la Sociedad Gestora con
postericridad trasladard los saldos de nueve a
BANCAJA baio el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizadoc (Cuenta de Tesorerial}.-

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacidn y formalizacidn de las
anteriores opcicnes seran por cuenta de BANCAJA o,
en su caso, del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
sustituido.-—————--—-" -

El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momentc en que se dé el descenso de su calificacidn
crediticia, se compromete a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad Gestora
pueda adoptar alguna de las opciones (a), (b) o ()
anteriores.——————-——-"—mmm—mm— e e

18.2 Préstamo para Gastos Iniciales,~~—==-———-
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La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
del contrato contenido en la presente Estipulacidn,
gue suscribe, en nombre y representacién del Fondo,
con las Entidades Cedentes, recoge la informacidn
mas sustancial y relevante del contrato, refleja
fielmente el contenido del mismo y no omite
informacién gue pudiera afectar al contenido de la
presente Escritura y del Folleto.--———-—-——====="7"=

La Sociedad Gestora celebra, en representacion
y por cuenta del Fondo, con las Entidades Cedentes
un contrato de préstamo de caracter mercantil por
importe de dos millones cien mil (2.100.000,00)
euros (el “Contrate de Préstamo para Gastos
Iniciales”}, distribuido entre las Entidades
Cedentes en su condicidn de prestamistas
proporcionalmente al valor nominal de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca cedidos por
cada Entidad Cedente. La entrega del importe del
Préstamo para Gastos Iniciales se realizara en la
Fecha de Desembolso y serd destinado a financiar
los gastos de constitucién del Fondo, y de emisidén

y admisién de los Bones, a financiar parcialmente

904788556



la suscripcidén de los Certificédos de Transmisidn
de Hipoteca, por diferencia entre el capital
nominal total a que asciendan los derechos de
crédito sobre los Préstamos Hipotecarios y el
importe nominal total de la Emisién de Bonos, v a
cubrir el desfase temporal existente entre el cobro
de intereses de los Préstamos Hipotecarios y el

pago de intereses de los Bonos en la primera Fecha

E1l principal del Préstamo para Gastos
Iniciales pendiente de reembolso devengarid un
interés nominal anual variable, determinado
trimestralmente para cada Pericdo de Devengo de
Intereses, que serd el que resulte de sumar: (i) el
Tipo de Interés de Referencia determinado para los
Bonos, y (ii) un margen del 2,00%. Estos intereses
se abonarédn Unicamente si el Fondo dispusiese de
liguidez suficiente de acuerde con el Orden de
Prelacién de Pagos o, llegado el caso, con el Orden
de Prelacidn de Pagos de Ligquidacidén. Los intereses
se liquidardn y seran exigibies al dia de
vencimiento de cada Periocdo de Devengo de Intereses
en cada una de las Fechas de Pago, y se calcularén

tomando Como base: (i) los dias efectivos
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existentes en cada Periocdo de Devengo de Intereses
y (ii) un afo compuesto por trescientos sesenta
(360) dias. La primera fecha de ligquidacién de
intereses tendrd lugar el 23 de Jjulio de 2009.-----
Los intereses devengados y no pagados en una
Fecha de FPago, no se acumularidn al principal del
Préstamoc para Gastos Iniciales ni devengaréan
intereses de demora. -—~--—m——mm o
La amortizacidén del principal del Préstamo

para Gastecs Iniclales se efectuard trimestralmente
en cada una de las Fechas de Pago de la forma
siguiente:—————————rrmm e
(1) La parte del principal del Préstamc para
Gastos Iniclales que sea realmente utilizada para
financiar los gastos de constitucién del Fondo y de
emisidén y admisién de los Bonos y el desfase
temporal existente entre el cobro de intereses de
los Préstamos Hipotecarios y el pago de intereses
de los Bonos en la primera Fecha de Pago, se
amortizard en veilnte (20) cuotas trimestrales
consecutivas vy de igual importe, en cada Fecha de

Pago, la primera de las cuales tendrd lugar en la



primera Fecha de Pago, 23 de julio de 2009, v las
siguientes hasta la Fecha de Pago correspondiente
al 23 de abril de 2014, incluida. --—--——-=————————-—
(ii) La parte del principal del Préstamo

para Gastos Tniciales que hubiera sido utilizada
para financlar parcialmente la suscripcién de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y la que,
en su caso, no resultare utilizada, se amortlizara
en la primera Fecha de Pago, 23 de julio de 2009.--
Todas las cantidades vencidas del Préstamo

para Gastos Iniciales que no hubieran sido abonadas
a las Entidades Cedentes, en su condicidén de
prestamistas, por insuficiencia de Fondos
Digponibles, se haradn efectivas en las siguientes
Fechas de Pago en dque los Fondes Disponibles
permitan el ©pagc 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
abonar en relacidén con el Préstamc para Gastos
Iniciales en dicha Fecha de Pago, segin el Orden de
Prelacidén de Pagos o, llegado el caso, el Orden de
Prelacidén de Pagos de Liquidacién.-—-—-----------——-

El Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales
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no quedard resueltc por la resolucidn de la
constitucidn del Fondo en el caso de que la Agencia
de Calificacidén no. confirmara cualguiera de las
calificaciones asignadas, con caracter provisional,
como finales antes de las 13:00 horas (hora CET)
del dia 6 de abril de 2009, conforme a lo previsto
en el nuimero (v) de la Estipulacidén 3.2 de 1la
presente Escritura. En este caso, el Préstamo para
Gastos Iniciales se destinard a atender el pago de
los gastes de constitucidén del Fondo y de emisién
de los Bonos, asli como las demds obligaciones
contraidas por la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, que nazcan a
causa de la constitucidén del fonde y @ sean
exigibles, quedando postergade y subordinado el
reihtegro del principal a la satisfaccidén de dichas
obligaciones, con cargo a los recursos remanentes
del Fondo. === me e e e e e e e

18.3 Contratc de Préstamo Subordinado.---=-=-=--

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
del contrato contenido en la presente Estipulacidn,

que suscribe, en nombre y representacién del Fondo,

9C4788558



cen las Entidades Cedentes, recoge la informacién
mas sustancial y relevante del contrato, refleja
fielmente el . contenido del mismo y no omite
informacidn que pudiera afectar al contenido de la
presente Escritura y del Folleto.———mmmmm—m——m—o— o

La Sociedad Gestora celebra en esta misma
fecha, en representacidn y por cuenta del Fondo,
con las Entidades Cedentes un contrateo por el que
las Entidades Cedentes concederan al Fondo un
préstamo subordinado {el “Préstamo Subordinado”) de
cardcter mercantil por importe de siete millones
seiscientos «cinco mil (7.605.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”), distribuido
entre las Entidades Cedentes en su condicién de
prestamistas proporcionalmente al valor nominal de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca cedidos
por cada Entidad Cedente. La entrega del importe
del Préstamo Subordinado se realizard en la Fecha
de Desembolso y serd destinade a la constitucidn
del Fonde de Reserva Inicial en los términos
previstos en la estipulacién 2.3 de la presente
Escritura, sin gue, en ningin caso, su otorgamiento
suponga garantizar el buen fin de los Préstamos

Titulizados. ———=mm o m oo
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El  reembolso del principal del Préstamo
Subordinade se efectuarid en el orden de aplicacidn
previsto para este supuesto conforme a la
aplicacién de Fondos Disponibles de Liquidacidn del
Orden de Prelacién de Pagos de Ligquidacidn., —------

El vencimiento del Préstamo Subordinado sera
en la Fecha de Vencimiento Final o, en su caso, ¢n
la fecha en gue la Scciedad Gestora proceda a la
Liquidacién BAnticipada con sujecién al Orden de
Prelacioén de Pagos de Liquidacién del Fondo.--——---

E1l principal del Préstamo Subocrdinado
pendiente de reembolso devengard un interés nominal
anual variable, determinado trimestralmente para
cada Periodo de Devengo de Intereses, dque serd el
que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés de
Referencia determinadoe para los Bonos, y (il} un
margen del 1,50%. Estos intereses se abonaran
Gnicamente si el Fondo dispusiese de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de
Pagos o, llegado ¢l caso, con el Orden de Prelacidn
de Pagos de Ligquidacidn. Los  intereses  se

liquidarén y seradn exigibles al dia de vencimiento

904788559



de cada Periodo de Devengo%ééMintereses en cada una
de las Fechas de Pago, vy se calcularin tomando como
base: (i) los dias efectivos existentes en cada
Periodo de Devengo de Intereses vy (ii} un afio
compuesto por tresciéntos sesenta (360) dias. La
primera fecha de liguidacién de intereses tendra
lugar el 23 de julio de 2009, ~——=mmmmmmmme o ____

Los intereses devengados y no pagados en una

Fecha de Pago no se acumularan al principal del

Préstamc Subordinade ni devengaran intereses de

Todas las cantidades vencidas del Préstamo
Subordinado que no hubieran sido abonadas a las
Entidades Cedentes, en su condicidn de
prestamistas, per insuficiencia de Fondos
Disponibles, se hardn efectivas en las siguientes
Fechas de Page 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 abonaréan con
preferencia a las cantidades que corresponderia
abonar en relacién con el Préstamo Subordinado en
dicha Fecha de Pago, seglin el Orden de Prelacién de

Pages o, llegado el caso, el Orden de Prelacién de



A& DOTIRENTOS HOTARIALLS

oJ
o

9C4788560

0572008

pPagos de Liquidacién.-—---~-----=---oooooemmmmIm T

£1 Contrato de Préstamo Subordinado quedaréa
resuelto de pleno derecho en el caso de que la
Agencia de Calificacidn no confirmara antes de las
13:00 horas (hcra CET) del dia 6 de abril de 2009,
come finales, las calificaciones asignadas con
caracter provisional a cada una de las Series.————x

18 .4 Contrato de Permuta Financiera.--—=--=—-=

Lz Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre Y
representacién del Fondo, con BANCAJA, recoge la
informacién més 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 BANCAJA, 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 Asoclacién Espaniola de Banca,



integrado por el Contrato‘Marco, Anexo I, Anexo TT,
Anexo TII y Confirmacién, cuyas caracteristicas méas
relevantes se describen a continuacién.-—-—e—-e——me—_

En virtud del Contrato de Permuta Financiera,
el Fondo realizari pagos a BANCAJR calculados sobre
el tipo de interés de los Préstamos Hipotecarios, vy
come contrapartida BANCAJA realizara pagos al Fondo
calculados sobre el Tipo de Interés Nominal medio
ponderado de las Series de los Bones més un margen,
todo ello segin lo descrito a continuacidn. ————————

Parte A: El fondo, representado por la
Sociedad Gestora.—-——-————-—eo o ______ . _____

Parte B: BANCAJA.-———-—m——mom . _

1. Fechas de pago.——=—mo—ee o _____

Las fechas de pago coincidiran con las Fechas
de Pago de los Bonos, esto es, los dias 23 de
enero, 23 de abril, 23 de Julio v 23 de octubre de
cada aflo, o, en casc de no ser alguna de estas
fechas un Dia Habil, el Dia H&bil inmediatamente
posterior. La primera fecha de rago sera el 23 de
julio de 2009, ~m—mmmmmmm e

Los importes variables a pagar por la Parte A
y por la Parte B para cada periodo de calculo

respectivo se liquidardn por neto, siendo abonados
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por la Parte pagadora a la Parte receptora en cada
Fecha de Pago.-—-——————=-—-=-=T-oo oo sToTmommmm T e

2. periodos de cdlculo.---——-—""""""TTTTTTTT

Parte A ————=————-——--oomoooo oo mommmmETETTTE

Los periodos de cadlculo para la Parte A seran
los dias efectivamente transcurridos entre dos
Fechas de Determinacidn consecutivas, excluyendo la
primera e incluyendo la ultima. Excepcicnalmente,
a) el primer periodo de céleulo de la FParte A
tendra. una duracloén eguivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre la fecha de
constitucién del Fondo, incluida, y el 17 de julio
de 2009 primera Fecha de Determinacién, incluido, ¥
b) el ultimo periodo de calculo de la Parte A
tendra una duracion equivalente 2 los dias
efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Determinacién precedente a la fecha en gue sSe
produzca el vencimiento del Contrato de Permuta

Financiera, excluida, y la fecha en la due S3e€

Parte B: ——w———moss=——s s smoo o s oS m T T I

Los periodos de cdlculo para la Parte B seran
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los dias efectivamente transcurridos entre dos
fechas de pago consecutivas, incluyendo la primera
Yy excluyende la (ltima. Excepcionalmente, a) el
primer pericdo de calculo de la Parte B tendri una
duracién eguivalente 2 los dias efectivamente
transcurridos entre la Fecha de Desembolso de 1a
Emisidén de Bonosg, incluida y el 23 de Julio de
2009, excluido, Y b} el dltimo periodo de calculo
de la Parte B tehdré una duracidén equivalente a les
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Pagoc precedente a la fecha en que se produzca el
vencimiento del Contrato de Permuta Financiera,
incluida, y 1la fecha en la que se produzeca el
vencimiento, excluida.—————; ———————————————————————

3. Importe Nominal.——e—emo

Sera en cada fecha de page la media diaria,
durante el periodec de calculoc de la Parte A
inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de
Préstamos Hipotecarios no MOrosos. ————— e

4. Importes a pagar por la Parte A.-————m_ee

Serd en cada fecha de calcule el resultado de
aplicar el Tipo de Interés de la Parte &,
determinado para el periodo de calculo de 1a Parte

A inmediatamente anterior, al Importe Nominal en
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funcién del numero de dias del periodo de calculo
de la Parte A y sobre la base de un afic compuesto
por trescientos sesenta (360) dias. —==————=r——————-

4.1 Tipo de Interés de la Parte A.-———-=———--

Serd para cada periodo de célculo de la Parte
A el tipo de interés anual que resulte de dividir
(1) la suma del importe total de los intereses
ordinarios percibidos de los Préstamos Hipotecarios
e ingresados a2l Fondo, incluidas, en su caso, las
cantidades correspondientes a intereses de las
subsidiaciocnes de los Préstamos Hipotecarios VPO
satisfechas por el Ministerio de la Vivienda,
durante el periodo de calculo de la Parte A&,
disminuida en el importe de los intereses corridos
correspondientes a la cesién de los Préstamos
Hipotecarios que, en su caso, hublere pagado el
Fondo durante el mismoc periode de célcule de 1la
Parte A, entre (ii) el Inporte Nominal,
multiplicado por el resultado de dividir 360 entre
el numero de dias del periodo de calculo de la

PArte A, ——mmm e e e e e

5. Importes a pagar por la Parte B.-—--—=———-



Serd en cada fecha de pago el importe
resultante de aplicar el Tipc de Interés de 1la
Parte B, determinado para el periodo de cédlculo de
la Parte B gue vence, al Importe Nominal en funcién
del numero de dias del periodo de calculo de la
Parte B que vence, sobre la base de un afo
compuesto por trescientos sesenta (360) dias, —-——-=~

5.1 Tipe variable de la Parte B.-m——mm———mm o

Sera para cada periodo de cdlculo de la Parte
B el tipo de interés anual que resulte de sumar (i)
el Tipo de Interés Nominal medio aplicable a cada
Serie A, B, C y D determinado para el Periodo de
Devengo de Intereses en curso coincidente con cada
periodo de calculoc de la Parte B, ponderado por el
Saldo de Principal Pendiente de cada Serie A, B, C
Y D durante el Periocdo de Devengo de Intereses en
curso, mas (ii) un 0,50 por ciento.——————me—____

6. Fecha de Vencimiento. ———-——memm

Sera la primera en la que se produzca
cualguiera de las circunstancias enumeradas de (i)
a (iv) para la extincién del Fonde conforme a lo
establecido en el apartado 4.4.4 del Documento de
Registro. — o e

7. Supuestos de incumplimiento particulares



i

(6972608

PROFT EXCLUSING PARA TOCURMEHTOS HOTARIALES

del Contrato de Permuta Financliera.---—---——-—"+"7"7"7~

Si en una Fecha de Pago el Fondoe {(Parte A) no
dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el
pago de la totalidad del importe neto gue, en su
caso, le correspondiera satisfacer a la Parte B, la
parte de este importe neto no satisfecho sera
liquidado en la siguiente Fecha de Pago siempre gue
el Fondo disponga de liguidez suficiente de acuerdo
con el Orden de Prelacién de Pagos. S5i esta
situacién de impago se produjera en dos Fechas de
Pago consecutivas, la Parte B podrid optar por el
Vencimiento Anticipado del Contrato de Permuta
Financiera. En este caso, el Fondo (Parte A)
asumira la obligacién del pago de la cantidad a
pagar liguidativa prevista que le corresponda  en
los términos del Contrato de Permuta Financiera, vy
tode ello de conformidad con el Orden de Prelacidn
de Pagos o, ilegado el caso, con el QOrden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién. Si la cantidad a
pagar liguidativa del Contrato de Permuta
Financiera fuera obligacién de pago de la Parte B y

ne del Fondo (Parte A), la Parte B asumira la

9C4788563
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obligacién del pagoe de 1a cantida
liquidativa prevista en el Contrato de Permuta
Financiera.——---w—mommeee .

Igualmente se determinard que si en una Fecha
de Pagc la Parte B nc efectuara el pago de la
totalidad del importe neto que le correspondiera
satisfacer al Fondo (Parte A), la Sociedad Gestora,
en nombre y representacién del Fondo podri optar
por el Vencimiente Anticipado del Contrato de
Permute Financiera. En este caso, la Parte B
asumira la obligacidén del prage de la cantidad a
" Pagar liquidativa prevista en el Contrato de
Permuta Financiera. Si la cantidad a pagar
liguidativa del Contrato de Permuta Financiera
fuera obligacién del Fondo (Parte A} y no de la
Parte B, el pago de la misma por el Fondo (Parte &)
se efectuard de conformidad con el Orden de
Prelacién de Pagos o, llegado el caso, cecn el Orden
de Prelacién de Pagos de Liquidacién. —=—m—moeou__

Sin perjuicic de 1o anterior, salvo en una
situacién permanente de alteracidn del equilibrioc
financiero del Fondo, 1la Sociedad Gestora, en
represgsentacidn y por cuenta del Fondo, tratarid de

contratar un nuevo contrato de permuta financiers
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en condiciones sustancialmente idénticas al
Contrato de Permuta Financiera.—--————————-——-—-T"~T="~

8. Actuaciones en casoc de modificacidén de la
calificacién de la Parte B.--—=--—------777TmmmmTTT

7.4 Parte B asumira los siguilentes compromisos

irrevocables bajo el Contrato de Permuta
Financiera:-——-—-——-——~------—T-s-o—ooosoommmmmmTmTe e
(1) Si, en cualguier momento a lo largo de la

vida de la Emisidén de los Bonos, ni la Parte B ni
ningunoc de sus Garantes cuenta con el Primer NWivel
de Calificacidén Requerido (“Incumplimiento del
Primer Nivel de Calificacidn”), la Parte B debera
constituir un depdsito en efectivo o de valores a
favor del Fondo en una entidad con una calificacidn
de su deuda a corto plazc no subordinada y no
garantizada igual & p-1 segun la escala de
calificacién de Moody's, de conformidad con los
rarminos del Anexc de Garantia Crediticia, en el
plazo de treinta 130) Dias Habiles desde 1la
ocurrencia de dicha circunstancia. ———————————~"——7~

El depdsito en efectivo o de valores

constituide a faver del Fondo podra evitarse si se



‘de las sigulentes medidas:--

a) Obtencidén de un sustituto con al menos el
Segundo Nivel de Calificacidn Requerido (™Sustituto
T e B

b) Cbtencién de ﬁn Garante con el Primer Nivel
de Calificacién Requerido.—-—=——-m——ee _____________

(2) Si, en cualquier momento a 1o largo de 1a
vida de la Emisién de los Bonos, ni la Parte B ni
algunc de sus Garantes cuenta con zl menos el
Segundo Nivel de Calificacién Reguerido
{(“"Incumplimiento | del Segundo Nivel de
Calificacidn”), 1la Parte B, aétuando de forma
diligente, procurara, en el plazo mas breve
posible, (A} obtener un Garante con al menos el
Segundo Nivel de Calificacién Requerido; o (B)
obtener un sustituto con al menos el Segundo Nivel
de Calificacién Requerido (“Sustituto Apto”) (o
bien que el Sustituto Apto cuente con un Garante
con al menos el Segundo Nivel de Calificacién
Requerido) .-——--meooo

Mientras no se lleven a cabo las alternativas
descritas anteriormente, la Parte B debera, en el
plazo de treinta (30) Dizs Hébiles desde 1a

ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel de
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Calificacibén, constituir un depébésito en efectivo ©
de valcres a favor del Fondo en una entidad con una
calificacién de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada igual a P-1 segun la
escala de calificacién de Moody's, de conformidad
con los términos del Contrato de Permuta
Financiera. ——-——=—————=—~"-—-——=--—-—-—--—To=TomTomTTTT

Las obligaciones de la Parte B bajo los
apartados (1) vy (2) anteriores, asi como las causas
de Vencimiento Anticipado gue se deriven de ellas,
s6la estaran vigentes mientras se mantengan las
causas gque motivaron el Incumplimiento del Primer
Nivel de Calificacién o el Incumplimiento del
Segundo Nivel de Calificacién, respectivamente. EL
importe del depbsite que hubiera sido realizado por
la Parte B bajo las secciones (1} y (2) anteriores
serd devuelto a-la Parte B cuando cesen las causas
que motivaron el Tncumplimiento del Primer Nivel de
Calificacién o el Incumplimiento del Segundo Nivel
de Calificacién, respectivamente.-—=--—-—-7--—"=7777

Todos los costes, gastos e impuestos en que se

incurran por el cumplimiento de las anteriores

904788565



obligaciones seran por cuégta de la Parte B.—----—-

A los efectos anteriores, “Garante” significa
aquella entidad que ©proporcicna una garantia
incondicional, irrevocable Y & primer requerimiento
con respecto a las obligaciones presentes y futuras
de la Parte B respecto del Contrato de Permuta
Financiera (la “Garantia Apta”), y siempre que (A)
una firma de abogados proporcicne una opinién legal
confirmande que ninguno de los pagos efectuados por
dicha entidad a la Parte A bajc la Garantia esti
sujeto a deducciones o retenciones por o g cuenta
de un tributo; o (B) la Garantia determina gue, si
dicha deduccién o retencién existe, el pago
efectuado por dicha entidad se vera incrementado en
aquella cantidad necesaria para que el pago neto
recibide por la Parte A sea igual a aquella
cantidad que la Parte A hubiera recibido de no
haber existido la deduccién o retencidn; y
“"Sustituto Apto” significa aquella entidad que se
subrogue en la posicién contractual de la Parte B
en el Contrate de Permuta Financiera o gue suscriba
un nuevo contrato de permuta con la Parte A, en
términos sustancialmente idénticos al Contrato de

Permuta Financiera (lo cual serad confirmado por la
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parte A, actuando de forma diligente), y siempre
que (A) una firma de abogados proporcione una
opinién legal confirmande que ningunco de los pagos
efectuados por dicha entidad a la Parte A esté
sujeto a deducciones o retenciones por o a cuenta
de un tributo; o (B) <1 dicha deduccidén o retencidn
existe, el pago efectuado por dicha entidad se vera
incrementado en aguella cantidad necesaria para dJue
el pago neto recibido por la Parte A sea igual a
aquella cantidad que 1z Parte A hubiera recibido de
no haber existido 1la deduccién o retencién. Dicha
entidad, a todos los efectos, pasard a ser
considerada la Parte B en el Contrato de Permuta
Financiera o en el nuevo contrato de proteccidén gue
se suscriba.——=——-——=-=-S--—ooTooTTSSTTToTTTTTETTTT

Una entidad contara con el “primer Nivel de
Calificacidn Requerido” (A) en el caso de que dicha
entidad cuente con una calificacién de Mcody’s para
su deuda a corte plazo 1o subordinada y 1O
garantizada, si dicha calificacién es P-1 Y la
calificacién de Moody's para su deuda a largo plazo

noc subordinada y no garantizada es igual o superior



a A2, v (B) en el casc de que dicha entidad no
cuente con una calificacién de Moody’s para su
deuda a corto plazo no subordinada Y  no
garantizada, si la calificacién de Moody’s para su
deuda a largoe plazo no subordinada Y no garantizada
es igual o superior a Al.~----oeoo __________

Una entidad contara con el “Segundo WNivel de
Calificacién Requerido” (A) en el caso de que dicha
entidad cuente con una calificacién de Mcody’ s para
su deuda a corto plazo no subordinada Y  no
garantizada, si dicha calificacién es igual o
Superior a P-2 y lga calificacién de Moody’s para sy
deuda a largo plazo no subordinada ¥ no garantizada
es igual o superior a A3, vy (B} en el caso de que
dicha entidad ne cuente con una calificacién de
Moody’s para su deuda =z corto plazo no subordinada
Y n¢ garantizada, si 1a calificacidén de Moody' s
para su deuda a largo plazo no subordinada vy no
garantizada es igual o SUperior a A3, =———oemooo___

g. Otras caracteristicas del Contrate de
Permuta Financiera.-~---eooem

9.1 En caso de Vencimiento Anticipade, en los
Supuestos contemplados vy definidos en el Contrato

de Permuta Financiera, 1a Parte B asumird 1la
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obligacién del pago de la cantidad liguidativa
prevista en el Contratoc de Permuta Financiera. Si
la cantidad a pagar liguidativa del Contrato de
Permuta Financiera fuera obligacién del Fondo
(Parte A) y no de la Parte B. el pago de la misma
por el Fondo (Parte A) se efectuard de conformidad
con el Orden de Prelacién de Pagos o con el Orden
de Prelacidén de Pagos de Liguidacidn, segun
corresponda.——-——————-Tm T — e

9.2 La Parte B s6lo podrd ceder todos sus
derechos y obligaciones derivadas de el Contrato de
Permuta Financiera, previo consentimiento por
escrito de la Parte A, a una tercera entidad con
una calificacidén crediticia de Segundo Nivel de
Calificacidn Requerido por Moody’ s, previa
notificacién a la Agencia de Calificacidén.----—--—-

9.3 El1 Contrato de Permuta Financiera se
scmeterd a la legislacién espaficla.---————————=————

9.4 E1 Contrato de Permuta Financiera quedaré
resuslto de pleno derecho en el casc de gue la
Agencia de Calificacidén no confirmara antes de las

13:00 horas (hecra CET) del dia ¢ de abril de 2009,



como finales, las calificaciones asiognadas con
caradcter provisional a cada una de las Series.---—--

9.5 La ocurrencia, en su caso, del
Vencimiento Anticipado del Contrato de Permuta
Financiera no constituird en si misma una causa de
Amortizacidén Anticipada de la Emisién de Bonos vy
Liquidacioén Anticipada del Fondo a que se refieren
las Estipulaciones 12.9.4 vy 3.1 de 1la presente
Escritura, salvo que en conjuncidén con otros
eventos o circunstancias relativeos a la situacidén
patrimonial del Fondo se produjera una alteracién
sustancial o permanente de su equilibrio
financiers. == —mmmm s e .

18.5 Contrato de Agencia de Pagos,-—————=—u—-—

La Sociedad Gestera manifiesta que el resumen
del contrato contenido en la presente Estipulacién,
que suscribe, en nombre y representacidén del Fende,
con BANCAJA, recoge la informacidén més sustancial vy
relevante del contrato, refleja fielmente el
contenido del mismo no omite informacién que
pudiera afectar al contenido de 1la presente
Escritura y del Folleto.———mmwommm o _

La Scciedad Gestora, en representacién y por

cuenta del Fondo, celebrard con BANCAJA un contrato
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de agencia de pagos para realizar el servicio
financiero de la Emisién de Bonos (el “Contrato de
Agencia de Pagos”).-—=--—-------ooooo oo ooooomTmooo oo
Las obligaciones gque asumird BANCAJA (el
“Agente de Pagos”) en este Contrato de Agencia de
Pagos son resumidaménte las siguientes: —-————=——-—-—
(1) 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
Tberclear, una vez deducidec, en su caso, el importe
total de la retencion a cuenta por rendimientos del
capital mobiliario que deba efectuar la Sociedad
Gestora, en representacién del Fondo, de acuerdo
con la legislacién fiscal aplicable.---————=-—====-
(1i) En cada una de las Fechas de Fijacidn del
Tipo de Interés, comunicar a la Sociedad Gestora el
Tipo de Interés de Referencia determinadc gue
servirad de base para el calculo por la Sociedad
Gestora del Tipo de Interés Nominal aplicable a
cada una de las Series de los Bonos.-—--——=-——--"-==-
En el supuesto de que la deuda a corte plazo

no subordinada y no garantizada del Agente de Pagcs



expérimentara, en cualguier ﬁgﬁento de la vida de
la Emisién de Bonos, un descenso en su calificacidén
situandose por debajo de P-1, segun la escala de
calificacidén de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el
momento  gque tenga lugar cualquiera de dicha
circunstancia, deberé‘poner en practica alguna de
las opciones descritas a continuacidn: (i) obtener
de una entidad con una calificacién n@nima de su
deuda a corto plazo nc subordinada Yy no garantizada
de P-1, segun las escalas de calificacidén de
Moody’s, wun aval incondicional e irrevocable a
primer requerimiento que garantice el pago al
Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora,
los compromiscos asumidos por el agente de pagos
durante el tiempo que se mantenga la situacién de
pérdida de calificacién de P-1 por parte del agente
de Pagos; o (ii) revocar la designacién del Agente
de Pagos, procediendo a designar a otra entidad con
calificacién crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada vy no garantizada de P-1, segln
la escala de calificacidén de Moody’s, que le
sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de

Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un
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nuevo contrato de agencia de pagos, y sujeto a la
comunicacién previa a la Agencia de Calificaciédn.
51 BANCAJA fuera sustituido como Agente de Pagos,
1a Sociedad Gestora estard facultada para modificar
la comisién en favor de la entidad sustituta que
pcdri ser superior a la establecida con BANCAJA en
el Contratc de Agencié de Pagos. Teodos los costes,
gastos e impuestos en gque se incurran por la
sustitucién del Agente de Pagos seran por cuenta de
1la entidad sustituida.--—————=-——--——-—=-——-———-——=o-

RANCAJA, desde el momento en dque se de el
descenso de su calificacién crediticia, se
compromete a realizar esfuerzos comerciales
razonables para gque la Sociedad Gestora pueda
adoptar alguna de laé opciones (1) o {ii)
anteriores.———————m——mm—————————me e — e — e T

En contraprestacién a los servicios a realizar
por el Agente de Pagos, el Fondo le satisfard una
comisién del 0,01%, impuestos incluidos en su caso,
sobre el importe gue se distribuira a los titulares
de los Bonos en cada Fecha de Pago de los Bonos

durante la vigencia del Contrate de Agencia de
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Pagos, que se pagard en la misma Fecha de Pago,
siempre gue el Fondo  disponga de ligquidez
suficiente y de acuerdo con el Orden de Prelacién
de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion. -——-—————————m

En el supuesto de gue el Fondo, conforme al
Orden de Prelacién de Pagos, no dispusiera de
liquidez suficiente para satisfacer la totalidad de
la comisidn, leos importes no pagadcs se acumularan
sin penalidad alguna a la comisién que corresponda
pagar en la siguiente Fecha de Page, a no ser que
se mantuviera dicha situacién de iliguidez, en cuyo
caso los importes debidos se irdn acumulando hasta
su pago total en aquella Fecha de Pagoc en que
quedaran satisfechos, de acuerdoc con el Orden de
Prelacidén de Pagos o, llegado el caso, con el Orden
de Prelacién de Pagos de Liquidacién.-————cc— o __

El Contrato de Agencia de Pagos quedara
resuelto de pleno derechc en el caso de que la
Agencia de Calificacidén no confirmara antes de las
13:00 horas (hora CET) del dia 6 de abril de 20009,
como finales, las calificaciones asignadas con
cardcter provisional a cada una de las Séries. —————

18.6 Contrato de Intermediacién Financiera.-—-
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La Sociedad Gestora manifiesta gque el resumen
del contrato contenido en la presente Estipulacion,
que suscribe, en nombre y representacién del Fondo,
con las Entidades Cedentes, recoge la informacidn
mé&s 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, celebra con las Entidades
Cedentes un Contrato de Intermediacién Financiera
destinado a remunerar a ésta por el proceso de
intermediacién financiera desarrollado y que ha
permitido la transformacién financiera definitoria
de la actividad del Fondo, la suscripcidn por éste
de los Certificados de Transmisidn de Hipoteca y la
calificacién asignada a cada una de las Series de
108 BONOS.—————===——————— - —m o

Las FEntidades Cedentes tendran derecho a
percibir del Fondo una remuneracién variable vy
subordinada (el “Margen de Intermediacion

Financiera”) que se determinard y devengara al
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vencimiento de cada periodo trimestral que
comprendera, excepto para el primer pericdo, los
tres meses naturales inmediatamente anteriores a
cada TIecha de Pago, en una c¢uantia igual a la
diferencia positiva, si la hubiere, entre los
ingresos y gastos, incluidas las pérdidas de
ejerciclos anteriores si las hubiere, devengadocs
por el Fonde de acuerde con su contabilidad vy
previos al cierre de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre, que corresponden al Gltimo
mes natural de cada periodo de devengo trimestral.-

La liquidacidén del Margen de Intermediacién
Financiera que hubiere sido devengado al cierre de
los meses de marzo, junic, septiembre y diciembre
se realizara en xa Fecha de Pago inmediatamente
posterior al Gltimo dia de cada uno de los citados
meses siempre gque el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos o, llegado el caso, con el Qrden de Prelacién
de Pagos de Liguidacidn del Fondo.-———~—————mo—eo——

Excepcionalmente, el primer periode de devengo
del Margen de Intermediacidén Financiera comprendera
desde la fecha de constitucién del Fondo hasta el

30 de Jjunio de 20098, ambos incluidos, que
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corresponde al ultimo dia del mes natural anterior
a la primera Fecha de Pago. La primera fecha de
liguidacién del Margen de Intermediacidén Financiera
tendra lugar en la primera Fecha de Pago, el 232 de
Julioc de 2008.-——==————————=rmmmo e
Seccién VI: GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO -
19 ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.- -
1%.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora. -----
Las cbligaciones vy las actuaciones gue 1la
Sociedad Gestora realizard para el cumplimiento de
su funcién de administracidén y representacién legal
del Fondo son, con caracter meramente enunciativo y
sin perjuicioc de otras actuaciones previstas en el
Folleto, las siguientesi--—---——-—-——————==—————=———=—
(i} Llevar la contabilidad del Fondo,
con la debida separacién de la propia de la
Sociedad Gestora, efectuar la rendicidn de cuentas
y llevar a cabo las cbligaciones fiscales o de
cualguier otro orden legal gque  correspondiera
efectuar al Fondg.——===r—————————— s m—m—m—— e ——
(11) Adoptar las decisiones oportunas en

relacién con la ligquidacién del Fondo, incluyendo



la decisidn

de Liguidacidn Anticipada del Fondo vy
Amortizacidén Anticipada de la Emisidén de Bonos, de
acuerdo con lo previsto en la presente Escritura vy
en el Folleto. Asimismo, adoptar las decisiones
oportunas en caso de resolucién de la constitucidn
del Fondo. ————mmmm e e
{111) Dar cumplimiento a sus obligaciones
formales, documentales y de informacién ante 1la
CNMV, la Agencia de Calificacién y cualguier otro
Organismo SUpPervisor,=————=———mmmm e
(iv) Nombrar y, en su caso, sustituir vy

revocar al auditor de cuentas que lleve a cabo la

revisién 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 Y en especial, las
contempladas en el Folleto.—————m——mmmmmmem

{(vi) Cumplir <con las obligaciones de
cdlculo previstas y efectuar las actuaciones
previstas en la presente Escritura y en el Folleto
Yy en los diverscs contratos de operaciones del

Fendo o en aquéllos otres que, llegado el caso,
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concertara ulteriormente la Sociedad Gestora en
nombre y por cuenta del Fondo.--——-—=-—-—-—-=-""~"~""~~

(wvii) La Sociedad Gestora podra prorrogar
¢ modificar los contrates que hava suscrito en
nombre del Fondo y 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, casec de ser necesario,
celebrar contratos adicionales, incluido un
contratoe de linea de créditc o de préstamo en caso
de Liquidacién Anticipada del Fondo, y modificar la
presente Escritura, siempre gue conforme a las
disposiciones legales y reglamentarias vigentes en
cada momento no concurrieran circunstancias que lo
impidieran. En cualqguier caso tales actuaciones
requerirén la comunicacién previa de la Sociedad
Gestora a la CNMV u organismo administrativo
competente, y su autorizacidén previa caso de ser
necesaria, vy su notificacién a 1la Agencia de
Calificacién, y siempre gque con tales actuaciones
no se perjudigue la calificacién otorgada a los

Bonos por la Agencia de Calificacidn. La presente



(viii) Ejercer los derechos inherentes a la
titularidad de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca adguiridos por el Fondo Y, en general,
realizar todos los actos de administracidn 3%
disposicidén que sean necesarios para el correcto
desempefio de la administracién y 1la representacidn
legal del Fondo. —————memmmmmm

(ix) Comprobar que el importe de los
ingresos que efectivamente reciba el Fondo ror los
Préstamos Hipotecarios se corresponde con las
cantidades que ha de percibir el Fondo, de acuerdo
con las condiciones de emisién de los Certificados
de Transmisidén de Hipoteca y con las condiciones de
los Préstamos Hipotecarios correspondientes, y que
los ingresos de los importes gue correspondan a los
Préstamos Hipotecarios los efectian los
Administradores al Fondo en los plazos y términos
previstos en el Contrato de Administracién. —-—-——--

(%) Determinar, en cada Fecha de
Fijacién del Tipo de Interés, Yy respecto a cada
sigulente Periodo de Devengo de Intereses, el Tipo

de Interés Nominal a aplicar a cada una de las
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Series de Bonos, y calcular y ligquidar las
cantidades que corresponda pagar en cada Fecha de
Page por los intereses devengados.------=-—----=-""--

(x1i) Calcular y determinar en cada Fecha
de Determinacién, el ©principal & amortizar v
reembolsar de cada una de las Series de Bonos en la
Fecha de Pago correspondiente.-———————-=-—————=————=

{xii) Determinar el tipo de interés
aplicable a cada una de las operaciones financieras
activas, pasivas vy de cobertura que corresponda y
calcular y liguidar 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 servicilos financieros
concertados, —=—m————==-—————— - e

(xiii} Efectuar las actuaciones previstas
con relacidén a las calificaciones de la deuda o des
la situacidén financlera de las contrapartes del
Fondo en los contratos de operaciones financieras y
prestacién de servicios que se relacicnan en la
Estipulacién 18 de la presente Escritura.--——--————-=

(xiv) Velar para que las cantidades

904788573



depositadas en 1a Cuenta de Tesoreria
rentabilidad establecida en el Contrato. ————————-
(xv) Calcular los Fondos Disponibles, los
Fondes Disponibles para Amortizacién, los Fondos
Disponibles de Liquidacién, ¥y las obligaciones de
page o de retencidén que tendrd que efectuar, vy
realizar su aplicacién, de acuerdo con el Orden de
Prelacidén de Pagos o el Orden de Prelacién de Pagos
de Liguidacién, segln corresponda. —————————c—————n
(xkvi) Ordenar las transferencias de fondos
entre las diferentes cuentas activas vy pasivas, y
las instrucciones de pago que corresponda,
incluidas las asignadas para atender el servicio
financiero de los BONos.———=————memoomm
20. NOTIFICACIONES. —=——wmem e
La Sociedad Gestora, en su labor de gestiédn y
administracién del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o en
los plazos que se determinan, la informacién
descrita a continuacidén y de cuanta informacién
adicional le sea razonablemente requerida,—-—-———————
Informaciones ordinarias.-—————memmmme—
La Sociedad Gestora se compromete a efectuar

las notificaciones que se detallan a continuacién,
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observando la pericdicidad que se prevé en cada una
de ellag.———=————=—— - mm o oo

a) Notificaciones a los tenedores de los Bonos
referidas a cada Fecha de Pago,-——-——m———=——————=——-

1.En el plazo comprendide entre la Fecha de
Fijacién del Tipo de Interés y dos {(2) Dias Habiles
siguientes como maxime 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 Pago.--—-—--

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:—--—-=-—-———-—=-————=~

iYLos intereses resultantes de los Bonos de
cada una de las Series, junto con la amortizacién
de los Bonog.,——=—————— e oo oo —

ii)Asimismo, y si procediera, las cantidades
de intereses y de amortizacidn devengadas por los
mismos y no satisfechas, por insuficiencia de

Fondes Disponibles, de conformidad con las reglas



del Orden de Prelacidn de Pagos.————woo—oomo

iii}Los BSaldos de Principal Pendiente de 1los
Bonos de cada una de las Series, después de la
amortizacién a liquidar en cada Fecha de Pago, Y%
los porcentajes que ‘dichos Saldos de Principal
Pendiente representan sobre el importe nominal
inicial de cada Bono.—=--———m—- e

iviLa tasa de amortizacidén anticipada de
principal de los Préstamos Hipotecarios realizada
por los Deudores durante el +trimestre natural
anterior a la Fecha de Pago.-—-———==————m . ___

v)La vida residual media de los Bonos de cada
una de las Series estimadas con las hipétesis de
mantenimiento de ia tasa de amortizacién anticipada
de principal de los Préstamos Hipotecarios y con el
resto de las hipdétesis previstas en el apartado
4.10 de la Nota de Valores del Folleto.,-~-———m—e———

Las anteriores notificaciones serén efectuadas
segin lo dispuesto en esta Estipulacién y seran,
asimismc, 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.————=——mmmmmmm

b) Informacién referida a cada Fecha de Pago:



9C4788575

M~

9912088

Con relacién a los Préstamos Hipotecarios a la

Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de

1.8aldo Vivo, ——=m=———————m - mmmmr oo
2.Importe de los intereses y de principal al
que ascienden las cuotas en morosidad.----—---——---
3.Tipo de interés de los Préstamos
Hipotecarios.-—=w———== ——--———r~r—————=mooo oo
4.Fechas de vencimiento de los Préstamos
Hipotecarios,———=- —-——-—————=m--——-=-o oo —mm oo me
5.%aldo Vive de los Préstamos Hipotecarics
Dudozos e importe acumulado de los Preéstamos
Hipotecarios Dudoscs desde la fecha de censtitucidn
del Fondo.-——==m————=— - e — e

Con relacién a la situacién

1.Informe sobre la procedencia y posterior
aplicacién de los Fondos Dispcnibles y los Fondos
Disponibles para Amortizacién de conformidad con el
Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.-—-—-=—-——-——

Esta informacidn serd remitida a la CNMV.-----

c) Anualmente, con relacién a las Cuentas



Anuales del Fondo:-————-;; —————————————————————————

Cuentas Anuales {(balance, cuenta de resultados
e informe de gestidn) e informe de auditoria dentro
del plazo que establezcan las disposiciones al
efecto o, en su casé, dentro de los cuatro (4)
meses sigulentes al cierre de cada ejercicio que
serdn asimismo depositadas en la CNMV.,-————m———we__

Notificaciones extraordinarias.-——-—-—-m—a——o.

Seran objeto de notificacién extracrdinaria:—-

1.E1 Tipo de Interés Nominal determinadoc para
cada una de las Series de Bonos para el primer
Periodo de Devengo de Intereses.———--—— e

2.Restantest~———m——m oo

Todc hecho relevante que pueda producirse en
relacion con los Préstamos, con los Boncs, con el
Fondo y con la propia Sociedad Gestora, que pueda
influir de modo sensible en la negociacién de los
Bonos y, en general, de cualguier modificacidén
relevante en el activo o pasivo del Fondo, de
modificacién de la presente Escritura o en caso de
resclucidén de la constitucién del Fonde o de una
eventual decisién de Liguidacién Anticipada del
Fondo vy de Amortizacidn Anticipada de la Emision de

Bonos por cualquiera de las causas previstas en la
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Escritura o en el Folleto. En este ultimo supuesto,
la Sociedad Gestora remitird a la CNMV el acta
notarial de extincién del Fondo y el procedimiento
de ligquidacién seguido a gue hace referencia la
Estipulacién 3.2 de la presente Escritura.--------
Procedimiento de notificacidén a los tenedores
de 1osS BONGS . — === ——— s mrmm e e e e e
T.as notificaciones a los tenedores de los
Bonos gue, a tenor de lo anterior, haya de efectuar
la Sociedad Gestora scbre el Fondo se realizaran
de la forma sigulentei——-—-=-—————————r———————————-
1.Notificaciones ordinarias.,—-=w=-————==———==—-—
Las notificaciones ordinarias seran efectuadas
mediante publicacién en el boletin diario de AIAF
Mercado de Renta Fija, o cualquier otro que lo
sustituyera o de similares caracteristicas, o bien
mediante publicacién en un diario de amplia
difusidn en Espafia, ya sea de caracter econdmico-
financierc 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 propics de los mercados financieros tales
come  Reuters, Bloomberg o cualguier otro de
similares caracteristicas.-————————mmmmmmmme

2 .Notificaciones extraordinarias.-=--——-=———————

Salvo gue de otra manera se prevea en la
presente Escritura N4 en el Folleto, las
notificaciones extraordinarias habran de ser
efectuadas mediante ©publicacién en el Dboletin
diario de‘:AIAF Mercado de Renta Fija, o en
cualguier otro que los sustituyera o de similares
caracteristicas, © mediante publicacién en un
diario de amplia difusién en Espafia, vya sea de
caracter econdmico-financiero o general,
considerandose esas notificacicnes hechas en la
fecha de dicha publicacién, siendo aptos para las
mismas cualgquier dia del calendario, bien sea Dia
H&bil o inhé&bil (segqin lo establecido en el
Folleto) . m==—m—mmmm e e e

Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nominal
determinado para los Bonos de cada una de las
Series para el ©primer Periodo de Devengo de
Intereses, sera comunicado por escrito por la
Sociedad Gestcra, antes de las 13:00 horas (hora

CET} del dia 6 de abril de 2009, a la Entidad
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Suscriptora, a las Entidades Cedentes, a la CNMV,
al Agente de Pagos, a AIAF y a Iberclear.-————--=---
3. Notificaciones y otras informaciones.------—
La Sociedad Gestora podrid poner a disposicidn
de los titulares de los Bonos las notificaciones y
otras informaciones de interés para los mismos a
través de sus propias paginas en Internet u otros
medios de teletransmisidén de similares
caracteristicas.—————————mmemo oo — o m e
Infermacién a la Comisién Nacional del Mercado
de Valores.—-—————————rm——— - - - smmm oo oo —e——
La Sociedad Gestora procederid a poner en
conocimiento de la CNMV las notificaciones e
informaciones gue, tanto con caracter ordinario
periddico como con caradcter extraordinario, se
afectien segun lo previsto en los anteriores
apartados, asl como cualguier informacién gue, con
independencia de lo anterior, le sea requerida por
la CNMV o por la normativa vigente en cada momento.
Informacién a la Agencia de Calificacidén.----
La Sociedad Gestora suministrard a la Agencia

de Calificacién informacidén peridbdica sobre la



situacién del Fondo v el comportamiento de los
Préstamos Hipotecarios para que realice el
seguimiento de la calificacién de los Bonos y las
notificaciones de cardcter extraocrdinario.
Igualmente facilitard dicha informacién cuando de
forma razonable fuera requerida a ello vy, en
cualquier caso, cuando existiera un cambio
significative en las condicicones del Fondo, en los
contratos 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 FONDQ ——————— = e e e e e e e
21.1 Origen y aplicacién de fondos en la Fecha
de Desembolso de los Bonos y hasta la primera Fecha
de Pago, excluida. —=—=———————— e
El origen vy aplicacién de 1las cantidades
disponibles por el Fondo en la Fecha de Desembolso
de la Emisién de Bonos serdn los siguientes:-—--——-—-
1. Origen: el Fonde dispondrd de fondos por
los siguientes conceptoSt——————mmmm e
a)Desembolso de la suscripcién de los Bonos.-—-—
b)Disposicidén del principal del Préstamc para

Gastos Iniciales. La parte del principal del
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Préstamo para Gastos Iniciales gue no resultare
utilizada permanecera depositada en la Cuenta de
Tesoreria hasta la primera Fecha de Pago.,-—=-——————
¢)Disgposicién del principal del Préstamo
Subordinado.-——==~-———-—————— -
2. Aplicacidn: a su vez el Fondo aplicara

los fondos antericrmente descritos a los siguientes

a) Pago de la parte del precic de suscripcidn
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca por
su valor nominal, ==-~——r—r—m—omm

b) Pago de los gastos de constitucidn del
Fondo y de emisién y admisién de los Bonos. ——-———-

¢) Constitucién del Fondo de Reserva.———————=~

21.2 Origen y aplicacién de fondos a partir de
la primera Fecha de Pageo, incluida, y hasta la
ultima Fecha de Pagoe 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 c¢uando tuviera lugar @ la
Liguidacidén Anticipada del Fondo, la Sociedad

Gestora procederd con cardcter sucesivo a aplicar



los TFondecs Dispenibles v los Fondos Disponibles
para Amortizacidén y en el orden de prelacidén de
pagos dque se establece a continuacién para cada uno

de ellos (el “Orden de Prelacidn de Pagos”).,——m———o

21.2.1 Fondos Disponibles: origen ¥
aplicacidén. ———mmm—m e e ————
1. Origen.——————— -

Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago
(lcs “Fondos Disponibles”) para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencién relacionadas a
continuacidén en el apartado 2, serdn los importes

que habran sido depositadeos en la Cuenta de

Tesoreria, cerrespendientes a los siguientes
conceptos identificados comc tales por la
Sociedad Gestora {(conforme a la informacidn

recibida del Administrador en los conceptos que

apligue) : —mmm e
a) Los ingrescs percibidos por el
reembolso del principal de los Préstamos

Hipotecarios, incluidas, en su casc, las cantidades
correspondientes al reembolso de principal de las
subsidiaciones de los Préstamos Hipctecarios VPO
satisfechas por el Ministerio de la Vivienda,

durante el Periodo de Determinacién precedente a la
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Fecha de Pago correspondiente., —--=w-—-—-—w————m———=

b} Los ingresos percibidos por
intereses ordinarics y de demora de los Préstamos
Hipotecarios, incluidas, en su caso, las cantidades
correspondientes a intereses de las subsidiaciones
de los Préstamos Hipotecariocs VPO satisfechas por
el Ministerio de la Vivienda, durante =l Periodo de
Determinacién precedente & la Fecha de Pago
correspondiente. --—-—=-m--———-—m-——————-o oo oo oo

c) Los rendimientos percibidos por las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria vy,
en su caso, los rendimientos obtenidos por
inversién de los saldos de la Cuenta de Tesoreria
en activos de renta fija. —————-wr——m—mmsmmmm

d) El importe correspondiente al Fondo
de Reserva_ en la Fecha de Determinacién precedente
a la Fecha de Pago correspondiente.-----r—————-—-—=

e) En su caso, las cantidades netas
percibidas por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta Financiera y, en el casc de resolucidn del
Contrato, la cantidad gque corresponda al pago

liquidativo a pagar por la contraparte del Fondo



(Parte B} . ——————mmm e

f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera
percibido el Fondo durante el Periodo de
Determinacidén precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, incldyendo las que puedan resultar.
de la enajenacién de inmuebles, bienes, valores o
derechos adjudicados al mismo, o explotacién de los
T SIS L~ s e

a) Adicionalmente, en la primera Fecha de
Pago 1la parte del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales que no hubiera sido
utilizada.——————mwmme e e

Los ingresos correspondientes a los cenceptos
a), b)] y f) anteriores percibidos por el Fondo y
depositados en 1la Cuenta de Tesoreria desde la
Fecha de Determinacién precedente, excluida, hasta
la Fecha de Pago correspondiente, incluida, no se
incluirdn en los Fondos Disponibles en la Fecha de
Pago correspondiehte, permaneciendo su importe
depositado en la <Cuenta de Tesoreria para su
inclusidén en los Fondos Disponibles en la siguiente
Fecha de Pago.-=——=—=——————mmmm e .

2. Aplicacién., =—-=——=——m—mmmm

Los Fondos Disponibles se aplicardn en cada
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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, salve la
aplicacién establecida en el orden 1° que podra

tener lugar en cualquier momento de acuerdo con su

exigibilidad:——==—-—=m——-——=—————=-————-—— oo
1°. Pagc de los impuestos y de los gastos
ordinariosgW v extraordinarios® del Fondo,

suplidos o ne por la Sociedad Gestora y debidamente
justificados, incluyendo la comisién de
administracién a favor de ésta, y el resto de
gastos y comisiones por servicios, incluidos los
derivados del Contrato de Agencia de Pages. En este
orden sélo se atenderan en favor de los
Administradores v en relacién con el Contrato de
Administracién los gastos gue hubieren anticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
correspondiera devolverles en relacidén con los
Préstamos Hipotecarios, todos ellos debidamente
justificados, vy en el caso de que tuviera lugar 1la

sustitucién de BANCAJA y/c BANCO DE VALENCIA en su



actividad como Administrador, la comisién a favor
del nuevo Administrador.-—-————m-—mmmm
2%. Pagc de la cantidad neta a pagar, en su
caso, por el Fondo en virtud del Contratce de
Permuta Financiera, y, solamente en el caso de
resolucién del Contrato por incumplimientoc del
Fonde o por ser éste la parte afectada de algtn
supuesto de resolucidén anticipada, abpno de las
cantidades a satisfacer por el Fondo que
correspondan al pago liquidativo,--=———~co—mm—__
3%. Pago de los intereses devengados de los
Bones de la Serie A.——---—mmem e L
4°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie B salvo postergacién de este rago
al 8° lugar en el orden de prelacidn.-—-——-—————— o
Se procedera a la postergacién de este pago al
8° lugar cuando en la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Hipotecarios
Dudosos, computandose éste por el importe del Saldo
Vivo a la fecha de clasificacién del Préstamo
Hipotecaric Dudoso, desde l1a constitucién del
Fondo fuera superior al 12,00% del Saldo Vivo de

1os Préstamos Hipotecarios en la constitucién del
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Fondoe y siempre gque no se hubiera producido la
completa amortizacién de los Bonos de la Serie A o
no se fuera a producir en la TFecha de Pago
correspondiente, —————=m s e m s e e

5°, Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie C salvo postergacidn de este pago
al 9° lugar en el orden de prelacidén.-------—-—-----

Se procederd a la postergacidn de este pago al
9° lugar cuando en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulade de los Préstamos Hipotecarios
Dudosos, computédndose éste por el importe del Saldo
Vive a la fecha de c¢lasificacién del Préstamo
Hipotecario Dudoso, desde la constitucién del Fondo
fuera superior al 10,00% del Salde Vivo de los
Préstamos Hipotecarios en la constitucldn del Fondo
y slempre qgue no se hubiera producideo la completa.
amortizacidén de los Bonos de la Serie A o de la
Serie B y no se fuera a producir en la Fecha de
Pago correspondiente.-————-——=-—---—-———-———————————-—

6°. Pago de los intereses devengados de los

Bonos de la Serie D salvo postergacidn de este pago



al 10° lugar en el o£aén de prelacidon. —————mm—eeo———-

Se procederid a la postergacidédn de este pago al
10° lugar cuando en la Fecha de Determinacidén
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Hipotecarios
Dudosos, computéndose éste por el importe del Saldo
Vivo a la fecha de clasificacién del Préstamo
Hipotecario Dudoso, desde la constitucién del Fondo
fuera superior al 8,00% del Salde Vivo de los
Préstamos Hipotecarios en la constitucién del Fondo
y siempre que no se hubiera producidc la completa
amortizacidén de los Bonos de la Serie 2, de la
Serie B y de la Serie C o no se fuera a preducir en
la Fecha de Pago correspondiente.-—-=-—————me———ooo

79. Retencidén para Bmortizacién del principal
de los Bonos en una cantidad igual a la diferencia
positiva existente & la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre
(1) el Saldoc de Principal Pendiente de la Emisién
de Bonos, y (ii) el Saldo Vivo de los Préstamcs
Hipotecarios no Dudosos.——=-———memmmmmm e

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

la Retencidén para Amortizacidn del principal de los
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Bonos constituird los Fondos Disponibles para
Amortizacidén dgue se aplicaran de acuerdo con las
reglas de Distribucién de los Fendos Disponibkles
para Amortizacidn que se astablecen en la
Estipulacién 12.9.3.5 de la presente Escritura. --—-

g°, Pago de los intereses devengados de los
Bonos de 1la Serie B cuando se produzca la
postergacion de este pago del 47 lugar en el orden
de prelacién conforme se establece en el propioc
apartado.-—--——=----T-=TTTTTTTTTTTomTT I IE T

ge., ©Pagc de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie C cuando se produzca la
postergacion de este pago del 5° lugar en el orden
de prelacién conforme se establece en el propio
apartado.——--—===-T----=TTToTTooTTIommTmT I T I I

1¢°. Pago de 10s intereses devengados de los
Bones de la Serie D cuando se produzca la
postergacion de este pago del €° lugar en el corden
de prelacién conforme se establece en el propio
apartado.-—=—--—-----=TSTSTomoooTSTTTTTITET I

11°., Retencién de la cantidad suficiente para

mantener la dotacién del importe del Fondo de



Reserva.-——--w-eeoeo
12°. Pago de la cantidad 4 pagar per el Fondo
queé corresponda el pago liguidativo del Contrato de
Permuta Financiera excepto en los supuestos
contemplados en el orden 2° anterior. ——ee——— —____
13°. Pago de los intereses devengados del
Préstamo Subordinado.-=—-—-—emeooo____________
14°., Pago de los intereses devengados del
Préstamo para Castos Iniciales. —-—weeo
15°, Reemboiso del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la

amortizacién del mismo.~-=--ce—e L ____

le®, Pago a los  Administradores de 1la
comisién establecida por el Contrato de
Administracién.—---emomeeo

En el caso de que tuviers lugar la sustitucién
de BANCAJA y/o de BANCO DE VALENCIA en su actividad
come Administradores de los Préstamos Hipotecarios,
en favor de otra entidad, el page de la comisidn de
administracién, que se devengard a favor del
tercero, nuevo administrador, ocupara el Jugar
contenido en el orden 1° anterior, Jjunto con los
restantes pagos incluidos en ese lugar.-—-————m—m—_

17°. Pago del Margen de Intermediacién
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Financiera.--—-————-=-S—--oooSSoSoooomSTToTmETmmTEEOE

cuando en un  Misno namero de orden de
prelacion existan . cantidades exigibles por
diferentes conceptos en la Fecha de Pago y los
Fondos Disponibles 1o fueran suficientes para
atender los importes exigibles de todos ellos, la
apiicacién del remanente de los Fondos Disponibles
se realizard a prorrata entre los ilmportes gue sean
exigibles de cada uno de elles, procediéndose a la
distribucion del importe aplicade a cada concepto

por el orden de vencimiento de los débitos

exigibles. —-——=-—---T=ToTSToTTTTToTTomTEITETIITOT
(1) ge consideran gastos ordinarics del

FONAQ: —mmmmmmmmmmmmm =SS =S s TS TS T T T
a) castos gque puedan derivarse de las
verificaciones, inscripciones \% autcrizaciones

administrativas de obligade cumplimiento distintos
del pago de los gastos de constitucién del Fendo ¥
de emisién y admisién de los BONOS.-—=—-=777777TTT0

b Honorarios de la Agencla de Calificacién

por el seguimientoc ¥ el mantenimiento de la



ey gy

calificacién de los Bonos.w—cmecee

c) Gastos relativos a la llevanza dei
registro contable de los Bonos por su
representacidén mediante anotaciones en cuenta, su
admisién a negociacidén en mercados secundarios y el

mantenimiento de todo ello.—-=-ce—oee ____________

d) Gastos de auditcria de las cuentas
AUl S .
e) Gastos derivados de la amertizacién de

f) Gastos derivados de los  anuncios y

notificaciones relacionados con el Fondo vy/o los

a) Si fuera el casc, gastos derivados de la
preparacion y formalizacidn por la modificacién de
la Escritura de Constitucién y de los contratos,
asi como por la celebracidén de contratos
adicionales,~---oooneo

b} Gastos necesarios para instar la
ejecucidén de los Préstamos Hipotecarios vy los

derivados de las actuaciones recuperatorias gue se
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requieran,-—-—-—=--------—------ooooo oo oo o omoomom oo m T T

c) Ccastos extraordinarios de auditorias y de
asesoramiente legal.—---——-—=—r——-—-—-w-—-—-—--oo=o oo

d) 9i fuera el caso, el importe remanente de
gastos iniciales de constitucién del Fondo y de
emisién y admisién de los Bonos que hubiera
excedido del principal del Préstamo para Gastos
Iniciales.——————=——=————— - =T - o - —m oo oo —— s

e) En general, cualesguiera otros gastos
regqueridos extraordinarios que fueran soportados
por el Fondo o por la Sociedad Gestora en

representacién y por cuenta del Mismo . ————— e ————

21.2.2 Fondos Disponibles para Amortizacidn:

1. Origen. —=-———————-—-—-——=woo—m——oo— oo

En cada Fecha de Pago, los Fondos Disponibles
para Amortizacidén seran el importe de la Retencidn
para BAmortizacidén efectivamente aplicado en el
orden séptimo (7°) de los Fondos Disponibles en la
Fecha de Pago correspondiente.-------—-—m——=—--==="""

2. Distribucién de 1los Fondos Disponibles



para Amortizacién. —-————oommmm
Las reglas de Distribucién de leos Fondos
Bisponibles para BAmortizacion se recogen en la
Estipulacién 12.9.3.5 de 1z presente Escritura.----
21.2.3 Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién del Fondo.-——=w—m—m——em . ____
La Sociedad Gestora procedera a 1la Iiquidacién
del Fondo, cuando tenga Tugar la liquidacién del
mismo en la Fecha de Vencimients 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 aplicacién de los
fondos disponibles por los siguientes conceptos
{Los “Fondos Disponibles de Liguidacién”): (i) 1los
Fondos Dispcnibles, (ii) 1los importes que vaya
obteniendo el Fondo por la enajenacién de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y de los
activos que quedaran remanentes, vy, en su caso,
(1ii) el importe dispuesto de 1a linea de crédito o
del préstamo que fuera concertado y destinado
exclusivamente para amortizacién final de los Bonos
pendientes de reembolso con arreglo a lo previsto
en la Estipulacién 3.1 de 1la presente Escritura, en

el siguiente orden de prelacién de ragos (el “Orden
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de Prelacién de Pagos de Liguidacién”)i---———=-----
1°. Reserva para hacer frente a los gastos

finales de extincién vy ligquidacién de orden

(L

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 comisién de administracién a favor de
ésta, vy el resto de gastos y comisiones por
servicios, incluidos los derivados del Contrato de
Agencia de Pagos. En este orden sélo se atenderéin
en favor de los Administradores y en relacidén con
el Contrato de Administracién los gastos gque
hubieren anticipado o suplide por cuenta del Fondo
y las cantidades que correspondiera devélverles en
relacién con los Préstamos Hipotecarios, todos
ellos debidamente justificados, vy en el caso de dgue
hubiera tenido lugar la sustitucién de BANCAJA y/o
BANCO DE VALENCIA en su actividad como
administrader, la comisién de administracidén a
faveor del nuevo administrador.-----—-———==————=-——=--

3°. Pago de los importes debidos, en su caso,

9C4788585



de la cantidad neta a pagar por el Fondo por la
terminacién de la 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 liguidativo.-—-m—————mem— .
4°. Pago de los intereses devengadcs de los
Bonos de la Serdle A -—-—rmmmmmmme
5°. Amortizacién del principal de los Bonos
de la Berdie A ~w——mmemmmmm .
6°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie B.-———m—mme—_ T e e
7°. Amortizacién del principal de los Bonos
de la Serdie B.-————mmmmmmmm .
8°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie C.o-——mmommmmmmmm L
9°. Amortizacién del principal de los Bonos
de las Serie C.-———memmmmmmm e
10°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie D.—--m--mmm L __
11°. Amortizacién del principal de los Bonos
de las Serie D,———ro—mmmmmm e

12°. En caso de gue fuera concertada la linea
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de créditc o el préstamo para la amortizacidn
anticipada de los Bonos de las Series pendientes de
reembolse con arreglo a 1o previsto en la
Estipulacién 3.1 de la presente Escritura, pago de
los costes financleros devengados y del reembolso
del principal dispuesto de la linea de crédito ©
del préstamo concertado, ~———————=----TTTTTT T T TTTTT

13°. Pagc 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.-—----—————""-""~

14°. Page de los intereses devengados del
préstamo Subordinado.-=---—---omoTToTTToOTTTT OIS

15°. Reembolso del principal del Préstamo
subordinado. —-——=——=----s-SSSoTo oS SoTm o TTET T

16°. Pago de intereses devengados del Préstamo
para Gastos Tniciales. ————~—————=—---—T-T-TTTTTTTTTT

17°. Reembolsc del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales.—-—————-—=-T"ToTooTTToTTTTTIETIOO

18°. Pago a los Administradores de la comisién
establecida por &l Contrato de Administracién.---—-

Fn el caso de gue tuviera lugar la sustitucidn



de BANCAJA y/o de BANCO DE VALENCIA en su actividad
como Administradores de los Préstamos Hipotecarios,
en favor de otra entidad, el pago de 1la comisicén de
administracién, que  se devengard a favor del
tercero, nuevo administrador, ocuparaéd el lugar
contenido en el orden 2° anteriecr, junto con los
restantes pagos incluidos en este lugar. ——————noo
18°. Pago del Margen de Intermediacién
Financiera.-—-woooomee
Cuande en un misme ntmero de orden de
prelacioén existan cantidades exigibles por
diferentes canceptos en la Fecha de Vencimiento
Final o cuando tuviera lugar 1a Liquidacién
Anticipada y los Fondos Disponibles de Liquidacién
no fueran suficientes para atender los importes
exigibles de todos ellos, la  aplicacién del
remanente de los Fondos Disponibles de Liquidacién
5e realizard a prorrata entre los importes que sean
exlgibles de cada uno de elles, procediéndose a la
distribucién del importe aplicado a cada concepto
por el orden de vencimiento de los débitos
exigibles. oo
V" Reserva constituida como  mecanismo  de

garantia con la finalidad de permitir los pagos a
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realizar por el Fondo con motivo de los gastos
ocasionados por la extincidn del Fondo
descrita en la Estipulacién 3.2 de la presente
Escritura.——-————————————-—mo oo =o o mes oo oo mE T

Seccidn VIII: OTRAS DISPOSICIONES. ———=—-=-=—-

22. MODIFICACION DE La PRESENTE
ESCRITURA., ———=——m————=m— o= oo — s — oo oo e mm e

La presente Escritura no podra sufrir
alteracién sino en supuestos excepcionales, siempre
gue conforme a las disposiciones legales ¥
reglamentarias vigentes en cada momento no
concurrieran circunstancias que lo impidieran. En
cualquier caso tales actuaciones requeriran la
comunicacion de la Sociedad Gestora a la CNMV u
organismo administrativoe competente, Y su
autorizacién previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a la Agencia de Calificacidn, y
siempre que con tales actuacicnes no se periudique
1a calificacién otorgada a los Bonos por la Agencia
de cCalificacién. La presente Escritura también

podrid ser objeto de subsanacién a instancia de la

9C4788587



23. REGISTRO MERCANTIL,- —=——— e mmm .
Ni el Fondo, ni los Bonos dJue se emiten a su
cargo seran objeto de inscripcién en el Registro
Mercantil, con arreglo a 1o dispueste en el
articulo 5.4 del Real Decreto 926/1998, ————-——m__
24. DECLARACION FISCAL. ==mm———-———mmo o
La constitucién del Fondo, en virtud de 1la
presente Escritura, estd exenta del concepto
"operaciones societarias" del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales vy Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1992. —w——ommm
25. GASTOS. ——ms e .
Todos los gastos derivados del otorgamiento y
ejecucidén de la presente Escritura ptblica seran
por cuenta del Fondo en los términos previstos en
la Seccién I de la presente Escritura. ——e———————w__
26. INTERPRETACION ~——==—mommme
La presente Escritura debera ser interpretada
al amparc del Follete y de los Contratos que
quedaran protocelizados en Acta Notarial con numero
de protocolo subsiguiente al de esta Escritura vy
del resto de la documentacién relativa a la

operacidén de titulizacidén objeto de esta Escritura
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de la que forma parte y con la gue constituye una
unidad de propdésito. ——----—-ooomoToowTooTmoooTTETo

Se adjunta como ANEXO 10 & la presente
Escritura el Glosaric de los términos definidos
empleados en el Folleto.----—=--——w=-——----m--=77 770

27. LEY Y JURISDICCION., —--—=m——-=r—-—=—=—=-====

La presente Escritura se regira e interpretara
de acuerdo con las leyes espanolas. ———=—-——--——="—~=~

Todas las cuesticnes, discrepancias, litigios
y reclamaciones que pudieran derivarse con motive
de 1a constitucion, administracién y representacién
legal por la Sociedad Gestora del Fondo, de 1la
emlisidén y suscripcidn de Certificados de
Transmisién de Hipoteca y de la emisidén de los
Bonos, seran conocidas y falladas por los Juzgados
y Tribunales de Madrid capital. Las partes
renuncian expresamente a cualquier otro fuero dque
por ley pudiera corresponderles., -————--—-T——--—-o

De acuerdo con la L.C. 15/1929, los
comparecientes aceptan la incorporacién de sus
datos (y la fotocopia del documento de identidad,

en los casos previstos en la Ley) al protocolo



notarial y a los ficheros de la HNotaria. Se
ccocnservaran con carécter confidencial, sin
perjuicio de las comunicaciones a las
Administraciones Publicas gue 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 facturacién v
seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de
acceso, rectificacidn, cancelacidn Y oposicidén en
la Notaria autcrizante,——=—-—mcmmm

Asil lo otorgan. —==—-=——se——memmm

Hage las reservas y advertencias legales
pertinentes especialmente las de caracter
fiscal. —mmmmm o e

Doy cumplimiento al «requisite de lectura
conforme & lo dispuesto en el Reglamento Notarizal;
los seriores comparecientes segun respectivamente
intcrvienen, enterados, ratifican vy aprueban la
presente Escritura de constitucién del Fondo, en su
totalidad y la firman conmigo el Notario, que doy
fe de que el consentimientc ha sido libremente
prestado, de gque el otorgamiento se adecua a la

legalidad y a la voluntad debidamente informada de
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los otorgantes y en general de todo cuanto en la
misma se contiene y de que va extendida sobre
ciento treinta y un folios de papel exclusivo para
documentos notariales de la Serie 2C, ndmercs
4791298 vy los ciento treinta anteriores en orden
iNVersn.,  em—mm——m———— e m o — oo
Estéin las firmas de los comparecientes.- Signado: R.
Parejo G.- Rubricados y sellado.- Figura seguidamen-
te la nota de aplicacidn del Arancel prevista en la

Ley 8/89, idéntica a la gue se estampa al pie de es-—



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

-z."‘ o

CERTIFICA: Que la totalidad de Jlos: mlembr'os de la Comisién Delegada del
Consejo de Administracidn, en coner'e’ro D Rober‘To Vicario Montoya, D. Mario
Masid Vicente, D®. Ana Ferndndez: Manr'rque D Justo de Rufine Portillo y guien
suscribe, prestaron su conformidad'd celebrar‘ una reunién por el procedimiento
escm‘ro y sin sesnon de acuerdo con’el articule 140.2 de la vigente Ley de

Que en Madrid, en el domicilio social de la entidad, el dia 18 de noviembre 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 Comisidn a las propuestas de
acuerdo enviadas, acordaron por unanimidad constituirse en Comisién Delegada del
Consejo de Administracidn de la Sociedad.

Que en la citada reunién sin sesidn de la Comisidn Delegada del Consejo de
Administracion se adoptaren, por unanimidad, los siguientes acuerdos, incluidos en
el Orden del Dia, también aceptados undnimemente: :

“1. Constitucidén de Fondos de Titulizacién.

1.1 Autorizar la constitucion de un Fondo de Titulizacion de Activos con la
agrupacion de certificados de transmision de hipoteca emitidos por CATA DE
AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA y BANCO
DE VALENCIA S.A.

Constituir, 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 cuante a lo no contemplado en el
Real Decreto 926/1998 y en cuanto resulte de aplicacién, y a las demds
disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten aplicacién en cada
momento, un Fondo de Titulizacidn de Activos denominado, en principio,
"BANCAJA-BVA VPO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS' (el
"Fondo"), y llevar a cabo, con cargo al activo de este Fondo la emisién 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 TITULIZACION,
S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, con las siguientes
caracteristicas:

q,g)&w



9C4788530

- 49/2609

epl Decreto 926/1998,
onalidad juridica, que

: ~ cuanto a su activo, por los
certificados de transmisién de hipoteca que-el Fonde adquirird y agrupard en el
momento de su constitucion, o a lo largo de su vigencia en caso de sustitucion, y
por uno o varios fondos de reserva, y, en cuante 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 Fondo, podrd concertar operaciones de
permuta financiera o de otro tipo, de conformidad todo ello con lo dispuesto en
el Real Decreto 926/1998 y, en lo que sea aplicable, la Ley 19/1992.

+ El Fondo agruparé certificados de transmisién de hipoteca emitidos por CAJA
DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA
("BANCATA") y BANCO DE VALENCIA SA. ("BANCO DE VALENCIA")
emitidos sobre préstamos hipotecarios de titularidad de BANCAJA y BANCO
DE VALENCIA, concedidos a personas fisicas con garantia de hipoteca
inmobiliaria sobre viviendas (y, en su caso, anejos u otros inmuebles) situadas en
Espafia, en su mayor parte en régimen de proteccién oficial, y que figuren en su
respectivo activo de conformidad con lo establecido en el articulo 2.1.a) del Real
Decreto 926/1998,

La emisién de los certificados de transmisién de hipoteca se realizard de
conformidad con la Ley 2/1981, de 25 de marze, de Regulacién del Mercado
Hipotecario {"Ley 2/1981") y con la disposicién adicional quinta de la Ley
3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la Legislacion espaficla en materia
de Entidades de Crédite a la Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria y se
introducen otras modificaciones relativas al Sistema Financiero, en sus
redacciones vigentes, y demds disposiciones aplicables.

El valor capital total de los certificados de fransmisién de hipoteca emitidos
por BANCAJA y BANCO DE VALENCIA y suscrites por el Fondo en su
constitucidn serd en su conjunto, como mdximo, de cuatrocientes cincuenta
millones (450.000.000,00) de euros, siendo el importe definitive fijado antes o
en la misma fecha de constitucién del Fondo,

» Los Bonos que integren las diferentes series estardn representados mediante
anotaciones en cuenta cuye regisiro contable corresponderd a la Sociedad de
Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacidn y Liquidacién de Valores
S.A., y respecto de los cuales se solicitard su admisién a cotizacién en ATAF
Mercado de Renta Fija, 5.A.

Delegar al Presidente, Don Roberte Vicarie Monfoya (DNI 22,714,106-L), y al
Director General, Don Maric Masid Vicente (DNI 50.796.768-A), para que,
cualquiera de ellos, indistintamente pueda determinar la deriominacién final del
Fondo, las concretas caracteristicas, condiciones, bases y modalidades de la
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constitucién del Fondo, de !a‘sulscr'ipciﬁh 0. adquisicion de los certificados de
transmisién de hipoteca y de la emisién de fos 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 realizacidn de los trdmites prevics: comparecer ante Notario al
otorgamiento de la escritura piblica de constitucién del Fondo, de emisién de los
Bonos y de emisidn y suscripcién de los certificados de transmisién de hipoteca,
ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores para que registre el folieto de
constitucién del Fondo y emisién de los Bonos, y ante cualquier autoridad
competente o BANCAJA y BANCO DE VALENCIA o fercera entidad para firmar
en nombre y representacion de esta. Sociedad Gestora cualquier documento
necesario para la constitucién y el funcionamiento del Fondo y la emisidn y
admisidn a cotizacién de fos Bonos.

Delegar asimismo a las citadas personas, en los mds amplios términos para que
cuaiquiera de ellas, indistintamente, firmen todos los documentos ptblicos o
privades relacionados con estos acuerdos, incluido, si fuera el caso, las escrituras
de subsanacidn de la escritura de constituciéh 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.

Tgualmente, 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
concretas caracteristicas, condiciones, bases y modalidades de la constitucién del
Fondo, de la suscripcién o adquisicion 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 operaciones financieras complementarios sean requeridos
0 convenientes para la constitucién y funcionamiento del Fondo y para |a
realizacién de los trdmites previos; comparecer ante Notario al otorgamiento de la
escritura plblica de constitucién del Fondo, de emisidn de los Bonos y de emisidn y
suscripcion de los certificados de transmision de hipoteca, ante la Comisién
Nacional del Mercade de Valores para que registre e! folleto de constitucidn del
Fondo y emisidn de los Bonos, y ante cualquier autoridad competente o BANCATA
o BANCO DE VALENCIA o tercera entidad para firmar en nombre y
representacién de esta Sociedad Gestora cualquier documento necesario para la
constitucidn y el funcionamiento del Fondo y la emision y admisién a cotizacién de
los Bonos.,

Asimismo, se acuerda facultar « las citadas persenas, en los mds amplios términos
para que, con cardcter mancomunado, firmen todos los documentos pdblicos o
privados relacionados con estos acuerdos, incluido, si fuera el caso, las escrituras
de subsanacién de la escritura de constitucidn del Fondo, folletos suplementarios
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El Acta de la reunidn de la Comisién Delegada del Consejo de Administracién de
referencia fue aprobada por unanimidad al término de !a propia sesidn.

Y para que conste, expido la presente certificacién, con el Visto Bueno del Sr.
Presidente, en Madrid a 19 de noviembre de 2008.

© BO
EL PRESIDENTE LA SECRETARIA

SELLODE

LEGITIMBCION: o
Ya, JUAN CARLOS CAPNICERO INIGUEZ, Ngtarlo
de Hadrid, de su Imf";.e COlC‘_]lO, poY FE:

gue considero 4 itid las firmas
anteceden de D-. \WJO § h&%
— ¢ N

a 2eeleh Rizo A2

por su cotejo con otras gue obran en mi
protocolo

Madrid, ,25/” OB
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JOSE MANUEL VALIENTE FABREGA
NOTARIOC

Avda. Cardenal Benlloch n° 45 §°

TLF. 96-338.01.51 FAX 86-369.02.82

46021 - VALENCIA

JAL

NUMERO: MIL CUATROCIENTOS CINCUENTA ¥ NUEVE. ------

ELEVACION A PUBLICO DE ACUERDOS SOCIALES DE LA CAJA

DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA.

En VALENCIA, mi residencia, a trece de Noviembre de
dos mil ocho. ------=-=-=-=--=-=S=------TooSomooEoomoTEoT
Ante mi, JOSE MANUEL VALIENTE FABREGA, Notario de
VALENCIA y de su Ilustre Colegio, ------=-=--=-=----"--=--
------------------- COMPARECE --=-——=m-==m=-=-=======
DON BENITO CASTILLO NAVARRO, mayor de edad, con do-
micilio a estos efectos en Valencia, Avenida Cardenal
Benlloch, nlmero 67, con Cédigo Postal 46021, con

D.N.I. nfimero 05.146.652-B. -------=---~--=---~---"7=°=°°77

Como Apoderadc y en nombre Y representacién de la
CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BAN-
CAJA, Entidad de Crédito de naturaleza fundacional ¥
caracter Benéfico Social, fundada en el afio 1.878 con
1a denominacién de "Caja de Ahorxos Yy Monte de Piedad
de Valencia", con domicilioc social en Castelldn, calle
Caballeros, nimerc dos, de duracidén indefinida, inte-
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