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28001 MADRID

CONSTITUCTON DE VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, EMISION Y SUSCRIPCION DE
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION

DE BONOS DE TITULIZACION. -------moommmmmmmdmmm e o

NOMERO TRES MIL TRESCIENTOS SESENTA Y TRES.

En Madrid, mi residencia, a quince de
noviembre de dos mil seis.. ————————————————————————
Ante mi, DON ROBERTC PAREJO GAMIR, Notario de
Madrid y de su Ilustre Colegio, -—-=----=-----=-=~-~-
—————————————————— COMPARECEN ---~-----=====-=~---~
DON JUAN-IGNACIO HERNANDEZ SOLANOT, mayor de
edad, con domic¢ilio profesional en Valencia
C/Pintor Sofolla, 2 v 4, y provisto de DNI n°.
1$.503.461-J. -—~————-~——————-—————~-—-————; ———————
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad,
economista, con domicilic profesional en Madrid,
calle Lagasca n°. 120, y provisto de DNI y NIF n°.
50.796.768-A., —-—mro- - - oo m oo — oo oo somm s
—————————————————— INTERVIENEN -~------w------m-=-=---
Don Maric Masla Vicente, en nombre Yy

representacidén de EUROPEA DE TITULIZACION, S.A.,



SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION (en
adelante la "Sociedéd Gestora") con domicilic en
Madrid, calle Lagasca 120 y C.I.F. n° A-8051446¢
entidad constituida de conformidad con lc dispuestce
en el articulo sexto de la Ley 19/1992, de 7 de

julio, sobre Régimen de las Sociedades y Fondos de

Inversidn Inmcbiliaria Yy scbre Fondos de
Titulizacidén Hipotecaria (en adelante 1la "Ley
19/1992"), en virtud de autorizacién octorgada

mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante
escritura otorgada el 19 de enero de 1993 ante el
Notario de Madrid D. Robertec Blanquer Uberos, con
el nmero 117 de su protecolc e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro
0, folio 49, Seccidén 8, hoja M-89355, inscripcién
1*. con fecha 11 de marzo de 1993. Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de
Tituiizécién conforme a lo dispﬁesto en el capitulo
IT v en la disposicidn transitoria (nica del Real
Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el gue se
regulan los fondos de titulizacidén de actives y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacidén, en
virtud de la autorizacidn 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 Recic con el nimero 3.289 de su
protocolo, que causd la inscripcién 33 de la hoja
abierta a la Sociedad en dicho Registro Mercantil.
Asimismo, la Sociedad Gestora estd inscrita en el
Registro especial abierto al efecto por la Comisién
Nacional del Mercado de Valoreg con el nimerc 2.- -

El objeto social de la Sociedad Gestora,
egtablecido en el articulo segunde de sus
Estatutos, se transcribe a continuacidn: ----------

"La Sociedad tendrad por objeto exclusive la
constitucidn, administracidn, v representacién
legal tanto de los fondos de titulizacién de
activbs co@o de los foridos de titulizacidn
hipotecaria. Agimismo, y de conformidad con la
normativa legal aplicable, le correspondera, en
calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacién 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 mismog."-----~-----moo--—mm o mmem-

Actfia como Director General de dicha Scciedad



Y &8e encuentra facultado para este acto en virtud
de los acuerdos adoptados por la Comisién Delegada
del Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora de fecha 18 de julio de 2006, segiin consta
en la certificacién de acuerdos expedida por la
Secretaria del Consejo de Administracién con el V°.
B®. del Pregidente de fecha 4 de septiembre de
2006, copia de la cual se incorpora a esta matriz
como ANEXO 1, y de los poderes vigentes, otorgados
a su favor ante los Notarios de Madrid D. Roberto
Blangquer Uberos y D. Felipe Rivas Recio c¢on fechas
11 de marzo de 1993 y 16 de febrero de 2000,
respectivamente. Copias autorizadas de dichos
poderes se presentaran donde fuera menester. ------

Don JUAN-IGNACIO HERNANDEZ SOLANOT, en nombre
y representaciédn de BANCO DE VALENCIA S.A. (en lo
sucesivo, “BANCC DE VALENCIAY) sociedad domiciliada
en Valencia, en la Calle Pintor Sorolla, nOmeros 2
Y 4;.constituida por tiempo indefinido mediante
escritura otorgada el 20 de marzo de 1900, ante el
entonces Notaric de Madrid, Don Primo Alvarez Cueva
¥y Diaz; modificada por otras vy adaptados sus
estatutos a la Ley 19/1989, de 25 de julio, por

acuerdo adoptada en la Junta General de 25 de mayo



de 1991, elevado a pablico mediante escritura
otorgada el 14 de junio de 1991, ante el Notario de
Valencia, Don Manuel-Angel Rueda Pérez, la cual
consta  debidamente inscrita en el Registro
Mercantil de esta Provincia, al tomo 2175, libro
489 de la Seccidn General, folio 1, hoja nGmero V-
5912, inscripcién 1094, en unién de acta de
manifestaciones autorizada por el mismo fedatario
gr. Rueda, el 4 de julioc de 1281, ndmero 1733 de su
Protocolo. =-----------ssosoo--oooSosoooSToSTTTETTE

C.I.F., nimero A-46002036.------=---=-~"=~"--=°-~

Se halla especialmente facultado para este

a) En virtud de poder concedido a su favor en
escritura plblica del mnotario de Valencia Don
Vicente Martorell Eixarch de 29 de octubre de 1992
vy bajo el nuamerc 188% de su protocolo, inscrito en
el Registro Mercantil de valencia al tomo 3175,
libro 489 de la Seccidn General, folio 98, hoja
ndmero V-6912, inscripcidn 1215. Del citado poder
transcribo los siguientes extremos, sin que exista

en lo no transcrito algo gue contradiga los mismos:



“...otorgar poderes a D. Juan Ignacio Herndndez
Sclanot..., Interventor General del Banco de
Valencia, para que en la forma que a continuacidén
se expresa pueda ejercer las facultades que
asimismo se indican: A) CON CARACTER
SOLIDARIO:...4°.- Concertar préstamos Y aperturas
de crédito en cuenta corriente y admitir a 1la
seguridad de los mismos y de cualesquiera clase de

obligaciocnes, bien estén vencidag, se hallen en

curso, se contraigan entonces o se hayvan de
contraer las garantias personal, prendaria,
pignoraticia, hipotecaria, civil o naval,

anticrética o de cualquier -otra clase gue se
ofrezcan, por lag cantidades, en los plazos y bajo
las condiciones que mejor estimen. (...) 8° Llevar
la representacién y firma del BANCO DE VALENCIA,
S.A., en toda clase de operaciones v
correspondencia de la Casa Central y en las
Sucursales, Agencias y Delegaciones, creadas o por
crear. 9°.- Hacer en nombre del Banco, por cuenta
de éstos (éic), © por cuenta de tercero, toda clase
de operaciones financieras, industriales,
comerciales y de Banca Yy a estos efectos, suscriban

los contratos y documentos que sean necesarios Y



goncurrir a les actos preparatorios de
perfeccionamiento Yy de ejecucidn que sean
menegster...”. ——r---- =S -----mo o - - e oo — T

B) También se encuentra | especialmente

facultado en virtud de acuerdo del Consejo de
Administracién de la citada entiéad adoptado en su
reunién de 21 de julic de 2006 que han sido
protocolizados en escritura plblica del notaric de
Valencia D. Fernando Pascual de Miguel con fecha 28
de julio de 2006, bajo el ndmero 3.346 de su
protocolo notarial. -------------------mmmmoome oo

Bsi resulta de copia autorizada de dicha
escritura de poder, que he tenido a la visgta,
vigente seglin asegura, debidamente inscrita en el
Registro Mercantil de Valencia, sin gque en 1lo
omitido de la misma, haya nada gue amplie,
restrinja, limite, modifique o condicione 1o
copiado, considerandc yo el Notario ser suficientes
las facultades contenidas para el presente
otorgamiento.-=--------=-mr-------—----s-----o-o-o--

Copia de la citada escritura de elevacidn a

piblico otorgada ante el Notario de Valencia, D.



Fernando Pascual de Miguel con fecha 28 de julio-de
2006, bajo el nOmero 3.346 de su protocolo
notarial, gueda unida a esta matriz como ANEXC 2.-
DON JUAN-IGNACIO HERNANDEZ SOLANOT, asegura
vigente dicho poder, gque vyo, el Notario, juzgo
suficiente para este acto. --—-----cmeommmmmomoooa.
Tienen a mi juicio, seglin respectivamente
actlan, capacidad para este acto y, ~------------~~
R LT T EXPONEN: - =~ - - ommem oo
I. Que la Sociedad Gestora estd facultada
para constituir Fondog de Titulizacidén de Activos
Yy, en congecuencia, para ejercer la administracidn
Y representacién legal de los mismos, al amparo de
lo previsto por el articulo 12.1 del Real Decreto
926/1598, de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de titulizacién de activos y las sociedadesg:
gestoras de fondos de titulizacidén (el “Real
Decreto 926/1998") y por la Ley 19/1992,. de 7 de
julio, scbre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversidén Inmobiliaria b4 sobre Fondos de
Titulizacidén Hipotecaria (la “Ley 19/1992”7}, en
cuante a lo no contemplade en el Real Decreto
926/1998 vy en tanto resulte de aplicacidén.--------

II. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a



constituir un Fondo de Titulizacidén de Activos de
acuerdo con el régimen legal previste por el Real
Decreto 926/1998, por la Ley 19/199%2, en cuanto a
lo no contemplado en el Real Decreto 926/1938 vy en
tanto resulte de aplicacidn, la disposicidn
adicional quinta de la Ley 3/19%4 con la adicidn
establecida por el articule 18 de la Ley 44/2002, Yy
en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores( en lo referente a su supervisidn,
inspeccién y sancién, y en las demds disposiciones
legales y reglamentarias en wvigor que resulten de
aplicacién en cada momento bajo la denominacién de
“WALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDC DE TITULIZACION DE
ACTIVOS” (el *“Fondo”) de acuerdo con el régimen
previsto en el Real Decreto 926/1998 vy en los
articulos 5 y 6 de la Ley 18/19%2, en tanto
resulten de aplicacidn.------=------=-=~--—--—~==----

Se adjunta como ANEXO0 1 a - la presente
Escritura, certificacidn de los acuerdos adoptadoes
por la Comisién Delegada del Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora en sesidn

celebrada con fecha 18 de julio de 2006, relativos



a la constitucién del Fondo de Titulizacidn de
ACE VO . == m e me e oo o e
IITI. Que BANCO DE VALENCIA egs una Entidad de
Crédito con una extensa cartera de préstamos en su
activo y desea ceder determinados préstamos
hipotecarios para que constituyan los activos
agrupados en el Fondo. ------~------~emmomo .
D. Juan Ignacio Herndndez Solanot expone que el
Consejo de Administracién de BANCO DE VALENCIA,
S.A. en  su reunidén validamente celebrada en
Valencia, el dia 21 de julio de 2006, acordd
autorizar la cesién de préstamos de titularidad de
BANCC DE VALENCIA vy emitir, en su caso, sobre los
mismos cualesquiera titulos previstos en la
legislacidén del mercado hipotecario y, en concreto,
certificados de transmisién de hipoteca (en los
sucesivo, “Certificados de Transmisidén de
Hipoteca”) para su agrupacidn ¢ suscripcién por un
Fondo de Titulizacidn de Activos, tal y como se
recoge en la escritura piblica de elevacidén del
acuerdo gque se adjunta en el ANEXO 2 de esta
Escritura, Yy por un importe méximo de mil
quinientos millones (1.500.000.000,00) de euros con

anterioridad al 31 de diciembre de 2006. -~---------



IV. Que la Sociedad Gestora, a efectos de la
constitucién de un Fondo de Titulizacidn de
Activos, vy actuando como representante legal en
nombre y representacién del mismo, procede a
suscribir los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca emitidos por BANCO DE VALENCIA, que
integraran el activo del Fondo, y a llevar a cabo
una emisién de Bonos de Titulizacién (en lo
sucesivo losg “Bonos”} gue integraran el pasivo del
mencionade Fondo de Titulizacidn de Activos. -----

V. Que se ha llevado a cabo la verificacidn de
una serie de atributos de los préstamos que serdn
chjeto de «cesidn a través de la emisidén vy
suscripcién de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, mediante una auditoria elaborada segin la
técnica de muestreo aleatoric. La citada auditoria
ha sido realizada por la firma DELOITTE S.L.
("DELOITTE”), inscrita en el R.O.A.C. con el namero
S0692, segin sSe acredita por el informe de
auditoria de los préstamos, el cual se adjunta como
ANEXO 3 a la presente Escritura. -------=---------~

VI. Que el registro previo por la Comisién



Nacional del Mercadc de Valores, se ha efectuado
con fecha 14 de noviembre de 2006, segin se
acredita mediante el oportuno escrito de
inscripcidn, suscrito por el c¢itade Organismo,
copia del cual se adjunta comoc ANEXO 4 a la
presente Escritura. -------meocmmmmmm e e

VII. Que tal y como pre#é el articulo 6 de la
Ley 24/1988 del Mercado de Valoreg vy el articulo
5.9 de la Ley 19/1992, la escritura de constitucién
del Fondo de Titulizacidén de Activos serda el
documento por el que los Boncs, emitidos con cargo

al Fondo, se representen mediante anotaciones en

Sobre la base de los antecedentes expuestos,
las partes acuerdan el otorgamiento de la presente
Escritura de constitucidn del Fonde de Titulizacidn
de Activos, cesién de Préstamos Hipotecarios
mediante la emisidén y suscripcidn de Certificados
de Transmisién de Hipoteca y emisién de Boncs, en
los términos previstos en el articulo 6 del Real
Decreto 926/1998; escritura piblica a la que =se
incerporan, formando parte integrante de la misma,
los Rnexos del 1 al 11 que en la misma se citan vy

gue se regird por las sigulentes --=------~--cuonnn



Seccidn I: CONSTITUCION DEL FONDO VALENCIA
HIPOTECARIC 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS. ---

1. CONSTITUCION DEL FONDO.--------===========-=

La Sociedad Gestora en el presente acto
constituye un Fondo de Titulizacidén de Activos con
la denominacién de “VALENCIA HIPOTECARIO 3 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (en lo sucesive el
"Fonde") que se regird: -~-----------------------o--

(i} en primer lugar, por la presente Escritura
piiblica de constitucién del Fondo, emisién ¥y
suscripcidn de Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, Y emisién de Bonos {en lo sucesivo 1la
WESOrLtUra”)  -c-—-memmm e mmmm e e e mmm———— e

(ii) en segundo lugar, por el régimen legal
previsto por el Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo, por el gque se regulan Ilos fondos de
titulizacién de activos y las sociedades gestoras
de fondos de titulizacién (el “Real Decreto
926/1998") y disposiciocnes que lo desarrollen, porx
la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de

Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria Yy



sobre Fondos de Titulizacidn Hipotecaria (la “Ley
19/1982”), en cuanto a lo no contemplado 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 1la legislacidn espafiola en materia de
entidades de c¢rédito a la Segunda Directiva de
Coordinacién Bancaria y se introducen otras
modificaciones relativas al sistema financiero
(*Ley 3/1994") y las demis disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién
en cada momento, —---= -~ -c -

La constitucién del Fondo, de acuerdo con el
articule 5.1 del Real Decreto 926/1998, ha gido
objeto de registro por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (en adelante “CNMV”) con 1las
condiciones y requisitos recogidos en la Ley del
Mercado de Valores y el Real Decreto 1310/2005, 1la
Orden EHA/3537/2005 y demds normativa vigente. E1
Folleto de constitucidén del Fondo y de emisién de
log Beonos fue registrado por la CNMV con fecha 14
de noviembre de 2006. El escrito de inscripcién de

la CNMV se adjunta a la presente Escritura como

La Sociedad Gestora manifiesta gue el



contenido de la presente Escritura coincide con el
proyecto de escritura de constitucién gue ha
entregado a la CNMV, sin que, en ningin caso, los
términos de la presente Escritura contradigan,
modifiquen, alteren o invaliden el c¢ontenido del
FolletD, —=——sr- - - mmmmm e o m oo oo oo sms oo oo

2. NAfI’URALEZA DEL, FONDQ,------=-—=-~========m==-

®1 Fondo constituye un patrimonio separado y
¢errado, carente de personalidad juridica,
integrado, en cuante a su activo, por los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca gque agrupa
en el momento de su constitucién, el Fondo de
Reserva ¥ los gastos de establecimiento
(constitucidn y emisidn), v, en cuanto a su pasivo,
por los Bonos que emite y el Préstamo para Gastos
Iniciales. Adicionalmeﬁte el Fondo concierta la

Permuta de Intereses que figurard en cuentas de

Por medio de 1la presente Escritura, la
Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
y BANCO DE VALENCIA como Entidad Cedente formalizan

el acuerdo de cesién de los Préstamos Hipotecarios



al Fondo con efectividad desde esta misma fecha de
cesidn, que es la fecha de constitucidn del Fondo,
que se instrumenta mediante la emisidn por BANCO DE
VALENCIA y la suscripecidn por el Fondo de
Certificados de Transmisidn de Hipoteca.------=-=--

La emisidén de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca se realiza por la totalidad del capital
vivo pendiente de reembolso a la fecha de emisidn y
por la totalidad de los intereses ordinarios y de
demora de cada Préstamoc Hipotecario que es objeto
de cesidn, Asimismo la cesidn de cada Préstamo
Hipotecario confiere al Fondo el derecho a percibir
todos los posibles derechos o indemnizaciones por
los Préstamos Hipotecarios que pudieran resultar a
favor de 1la Entidad Cedente derivadas de los
mismos, incluyendo los derivados de cualquier
derecho accesoric a los Préstamos Hipotecarios.----

Todos los deréchos anteriormente mencionados
se devengan a favor del Fondo desde la fecha de
emisién de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca., VLos intereses incluiridn ademds 1lcs
intereses devengados y no vencidos desde la iiltima
fecha de liquidacién de intereses de cada uno de

los Préstamos Hipotecarios, anterior o igual a 1la



fecha de emisidn de los Certificades de Transmisién
de Hipoteca.------===-m---=--=---—-swo-moooo-mosmomoor

I,a duracién del Fondo serd hasta el 22 de
septiembre de 2044 o, si éste no fuera Dia Habil,
el siguiente Dia H&bil, Fecha de Vencimiento Fimnal,
salvo que con anterioridad se hubiera procedido a
la Liquidacién Anticipada del Fondo (ue se
contempla en la Estipulacidén 4 de la presente
EsCcritura, ---—-==--=-=----mm-me- - - o——em—moooms o oms s

2.1 Fondo de Reserva.------------=---"==-=====%==

La Sociedad Gestora constituird en la Fecha de
Desembolso un Fondo de Reserva Inicial con cargo al
degembolso por la suscripcidén de los Bonos de la
Serie D y,-posteriormente, enn cada Fecha de Pago
mantendra su dotacién en el importe del Fondo de
Reserva Requerido y de acuerdo con el Orden de
Prelacidn de Pagos.-------—----=--=-------s-ooosooen

Las caracteristicas del Fondo de Reserva serian

2.1.1 Importe del Fondo de Reserva.-----------°
1. E1 Fondo de Reserva se constituird en la

Fecha de Desembolsc por un importe de diez millones



cuatrocientos mil {10.400.000,00) euros {*Fondo de
Reserva Inicial”) . ----ce-mmwm o .

2. Posteriormente a sgu constitucidn, en cada
Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotard hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido
que se establece a continuacidén con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos del Fondo. ---~---wooommo o __

El importe del Fondo de Reserva requerido en

cada Fecha de Pago (el “Fondo de  Reserva
Reguerido”) serd la menor de las siguientes
cantidades: ---------- oo me e ______

(1) Diez millones cuatrocientos mil

(10.400.000,00) @UFOS. ———=--meo oo oo mme e
{(ii) " La cantidad mayor entre: —------~---
a) VEl 2,30% de la suma del Saldo de
Principal Pendiente de las Series Al, A2, B vy C. --
b) Cinco millones doscientos mil
(5.200.000,00) EUEOS. =----=--mom--mmom oo
3. No obstante 1lo antericr, el Fondo de
Reserva Requerido no se reducird en la Fecha de
Pago que corresponda y permanecerd en el importe
del Fondo de Reserva Requerido en la anterior Fecha

de Pago, cuando en la Fecha de Pago concurra



1) Que en la Fecha de Determinacidn anterior
a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a
que ascienda ‘el Saldo Vive de los Préstamos
Hipotecarios Morosos fuera igual o superior al
1,00% del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios
no Dudosos. ------------eSSSoSmsooos—mooooosmososes

ii) Que en la Fecha de Pago precedente, el
Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en el
importe del Fondo de Reserva Requerido a esa Fecha
de Pago, © si no se pudiera dotar en la Fecha de
Pago correspondiente.-----------sm-----moomo-mmoooo

iii) Que el margen medio gque se suma al Indice
de referencia correspondiente para la determinacidn
del tipo de interés mnominal de los Préstamos
Hipotecarios, ponderade por el principal pendiente
de vencimiento de los Préstamos Hipotecarios fuera
igual o inferior a 0,50%.--------=-----=------=---=-

iv) Que no hubleran transcurrido tres (3)
afios desde la fecha de constitucidn del Fondo.-----

2.1.2 Rentabilidad.-w-=-=------==---mor----mm--

El importe de dicho Fonde de Reserva



permanecerd depositado en la Cuenta de Tesoreria,
remunerada en los términos del Contrato de Apertura
de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria). —--------moom e
2.1.3 Destino. --------------- oo
El Fondo de Reserva se aplicara en cada Fecha
de Pago al cumplimiento de obligacioneg de pago del
Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos
y el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn.
2.2 Operaciones de cobertura de riesgos y de
Sservicios. ----- o e
La Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, procedera en este mismo acto de otorgamiento
de la presente Escritura, a formalizar 1los
contratos de ~ operaciones para la cobertura de

riesgos financieros y la prestaciédn de servicios

(i} Contratc de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tescreria).-----~---
(ii) Contrato de Préstamo para Gastos
Inicialeg.-memm oo o e e oo
(iii) Contrato de Permuta de Intereses.-------
(iv) Contrato de Administracidn de los

Préstamos Hipotecarios v Depdsito de los



Qb

Certificados de Transmisién de Hipoteca.-----------
(v) Contrato de Dirececidn, Aseguramiento,
Colocacidn y Suscripcidn de la Emisgsidn de Bonos.---
(vi}) Contrato de Agencia de Pagos de
105 BOMOS.-===== - o - - m - ms e e oo o — o m—m e — s
(vii) Contrato de Intermediacidn
financiera.-—--=-=--—-=c o m-m-mmo - m— e —— - —— oo
La Sociedad Gestora, actuando por cuenta y en
representacidn del Fondo, podrd  prorrogar o
modificar los contratos que haya éuscrito en nombre
del Fondo sustituir, en su caso, a cada uno de los
prestadores de los servicios al Fondo en los

términos previstos en cada uno de los centratos e,

‘iricluso, caso de ser necesario, celebrar contratos

adicionales, incluide un contrato de 1linea de
crédito en caso de Liquidacién Anticipada del
Fondo, y modificar la presente Escritura y siempre
que conforme a lag disposiciones legales v
reglamentarias vigentes en cada  momento no
concurrieran circunstancias que lo impidieran. En
cualgquier caso tales actuaciones requeriran la

comunicacién de la Sociedad Gestora a la CNMV u



organismo administrativo competente, v su
autorizacidén previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a las Agencias de Calificacidén, v
siempre que con tales actuaciones no se perjudique
la calificacién otorgada a los Bonesg por las
Agencias de Calificacidén.-----------+~wcweo——-

La presente Escritura o los contratos también

podran ser ocbjeto de subsanacidén a instancia de la

La descripcidén de los términos més relevantes
del Contrato de Direccién, Aseguramiento,
Colocacidn y Suscripcidén de la Emisidn de Bonos vy
del Contrato de Administracién de Llos Préstamos
Hipotecarios y Depdsito de los Certificados de
Transicién de Hipoteca se realiza en las
Estipulaciones 13.5 vy 10 de esta Egcritura,
respectivamente. La descripcién del resto de 1los
contratos citados se realiza en la Estipulacién 18
de esta Escrifura.---------------- - e

La celebracién de estas operacicnes de
cobertura de riesgos y de prestacidn de servicios
con BANCO DE VALENCIA y con lag demds contrapartes
no pueden ser entendidas en ninguna medida como una

garantia de estas entidades sobre el reembolgso del



principal y el pago de interesesg de los Bonos.-----
2.3 Criterios contables.------=-----mw----~--
Los ingresos y gastos se reconoceran por el
Fondo siguiendo el principio de devengo, es decir,
en funcién de la caorriente real que tales ingresos
vy gastos representan, con independencia del momento
en gue se produzca Su CObro y pago.---------=-"----
Los gastos de constitucidén del Fonde vy
emisién de los Bonos se amortizaradn linealmente
durante los meses que transcurran desde la
constitucidén del Fondo hasta el 30 de octubre de
2011, incluidg.------===-----w-o----smm-——— e oo
El ejercicio econdmico del Fondo coincidira
con el afio natural. Sin embargc y por excepcidn, el
primer ejercicio econdmico se iniciara en la fecha
de constitucién del Fondo, y el dltimo ejercicio
econémico finalizard en la fecha en gue tenga lugar
la extincidn del Fondo.-=-----=-----===-—--=2=~=-----~
2.4 Auditoria de cuentas del Fondo.-----------
Las cuentas anuales del Fondo seran objeto
de verificacién y revisidn anualmente por auditores

de cuentas. Las cuentas anuales del Fondo y el



informe de auditoria de ias mismas serdn
depositados en el Registro Mercantil.-------------
La Sociledad Gestora procederd a designar,
por periodos méximos 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
periodo determinado no imposibilitara su
designacioén para los periodos posteriores,
respetando, en todo caso, las disposiciones legales
vigentes en dicha materia.------=-===-wouoo -
3. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO.---------
3.1 Liquidacidn Anticipada del Fondo.,--=-=~===~
3.1.1 La Sociedad Gestora, previa comunicacidn
a la CNMV, estard facultada para proceder a la
ligquidacién anticipada (“Liquidacidén Anticipada”)
del Fondo y con ello a la amortizacién anticipada

de la totalidad de la Emisidn de Bonos

(*Amortizacidén Anticipada”) en cualguiera de los
siguientes supuestos (“Supuestos de Liquidacidn
Anticipada”): ------m--mmm o m ot mm e i oo

(i) Cuando el importe del Saldo Vivo de los

Préstamos Hipotecarios pendiente de amortizacidn



sea inferior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial
en la constitucién del Fondo, vy siempre que puedan
ser atendidas vy canceladas en su totalidad las
obligaciones de pago derivadas de 1os Bonos de cada
Serie pendientes de reembolso de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos de Ligquidacién.--------

Se V'entenderé, en todo caso, como
obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada
Serie pendientes de reembolso en la fecha de
Ligquidacién Anticipada del Fondo, el Saldo de
Principal Pendiente de cada una de estas Series en
esa fecha mas los intereses devengados y no pagados
hasta esa fecha, cantidades que a todos los efectos
legales se reputardn en esa fecha, vencidas vy
exigibles. --=-------------mmo oo oo seo oo

(ii) Cuando por razdén de alglin evento o
circunstancia de cualguier indole ajeno al
desenvolvimiento propio del Fondo, se produjera una
alteracidn sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo
requerido por el articuleo 11.b) del Real Decreto

926/1998. Se incluyen en este supuesto



circunstancias tales comoc la existencia de una
modificacidn en la normativa o desarrollos
legislativos complementarios, el establecimiento de
obligaciones de retencidén o demds situaciones gue
de modo permanente pudieran afectar al equilibrio
financiero del Fondo. ----------iommmmi i

(11i) Obligatoriamente, en el supuesto de
que la Sociedad Gestora fuera declarada en concurso
Vv habiendo transcurrido el plazo que
reglamentariamente estuviera establecido al efecto
o, en su defecto, cuatro meses, sin haber sido
designada una nueva sociedad gestora, de acuerdo
con lo establecido en la Estipulacidén 4.1 de 1la
presente Escritura. ~--we-weao------- SR

(iv} Cuando se produzca un impago
indicativo de un desequilibrio grave y permanente
en relacidn con alguno de los Bonos emitidos o con
algln crédito no subordinado o se prevea gue se va
a produciy. -------- oo m s

(v) Cuando hubieren transcurride treinta {(30)
meses desde la fecha del Ultimo vencimiento de lcs
Préstamos Hipotecarios, aunque tuvieran atn débitos
vencidos pendientes de cobro.----------------------

3.1.2 Seran reguisitos necesarios para



proceder a dicha Ligquidacién Anticipada del Fondo,
los siguientes: -------------oo--o--smoo-eoo—smos

(i) Que se proceda a la comunicacién a los
tenedores de los Bonos, en la forma pfevista en la
Estipulacidén 20 de la presente Escritura y con una
antelacién de al menos quince (15) Dias Habiles,
del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la
liquidacién anticipada del Fondo.---=---=---=-=-----

(i1} Que la Sociedad Gestora haya puesto
previamente en conocimiento de la CNMV vy de las
Agencias de Calificacién dicha comunicacidén.--~----

(i1d) La comunicacién del acuerdo de la
Sociedad Gestora de proceder a la Ligquidacidn
Anticipada del Fondo deberd contener la descripcién-
(i) del supuesto o supuestos por los que se procede
a la Liguidacién Anticipada del Fondo, (ii) del
procedimiento para llevarla a cabeo, vy (iii) la
forma en que && va a proceder para atender y
cancelar las obligaciones de pago derivadas de los
Bonos de acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos
de Liquidacién. ---------=---=-------------oosomnoos

3.1.3 Con el objeto de que el Fondo, a



través de su Sociedad Gestora, lleve a cabo ia
Liquidacién Anticipada del Fondo y la Amortizacién
Anticipada de la Emisién de Bonos, la Socisdad
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo: --------

(i)Sin perjuicio de 1lo previsto en el
apartado (iv) siguiente, procederd a vender los
Certificados de Transmisién de Hipoteca remanentes
en el Fondo por un precio que no sea inferior a la
suma del valor del principal pendiente de reembolso
mas los intereses devengados y no cobrados de los
Préstamos Hipotecarios a que correspondan.---------

(i1) Procedera a = cancelar agquellos
contratos gque no resulten necesarios para el
procese de liguidacién del Fondo.--------—----waooo

(iii) Estara facultada para concertar una
linea de crédito, con una entidad con calificacién
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de F1 y de P-1 segln
las escalas de calificacién de Fitch y de Moedy's,
respectivamente, que se destinard integramente vy de
forma inmediata a la amortizacidén anticipada de los
Bonos de las Series Al, A2, B y C cuyoc coste
financierc (intereses y, en su caso comisiones v

gastos) no podrd ser guperior al Tipoe de Interés



Nominal medio de las deries Al, A2, B vy C
pendientes de reembolsc ponderado por el Saldo de
Principal Pendiente de cada una de dichas Series.
El pagoc de los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la linea de crédito se
efectuara de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacidn. ----=------=-----oomoTmTTTIOOT

(iv) Finalmente, tanto porgue las
actuaciones anteriores fueran insuficientes como
por la existencia de Certificados de Transmisién de
Hipoteca u otros activos remanenteg en el Fondo, la
Sociedad Gestora procederid a venderlos para lo que
recabara oferta de al menos cinco (5) entidades
que, a su juicio, puedan dar un valor de mercado.
La Sociedad Gestora estard obligada a aceptar la
mejor oferta recibida por los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y por los activos ofertados
que, a su juiclo, cubran el wvalor de mercado del
bien de que se trate. Para la fijacién del valor de
mercado, la Sociedad Gestora podrad obtener 1los
informes de valoracién que juzgue necegarios.------

En los casos (i), (iii) vy (iv) anteriores,



BANCO DE VALENCIA gozard de un derecho de tanteo en
las condiciones que establezca la Sociedad Gestora,
de tal forma que tendra preferencia frente a
terceros para  adquirir los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca y otros activos que
permanezcan en el activo del Fondo, o para otorgar
al Fondo, si fuera el caso, la linea de crédito
destinada a la amortizacién anticipada de los Bonos
de las Series Al, A2, B Y € pendientes de
reembolso. Con tal finalidad, la Séciedad Gestora
remitird a BANCO DE VALENCIA relacién de los
activos y de las ofertas recibidas de terceros,
pudiendo agquel hacer uso del mencicnado derecho,
respecto de todos los Certificados de Transmisidn
de Hipoteca y los activos ofertados por la Sociedad
Gestora o de la linea de crédito, dentro de los
diez (10) Dias Habiles siguientes a la recepcidn de
la mencionada comunicacién y siempre gue su oferta
iguale, al menos, la mejor de las efectuadas por
Lerceros. —--w--oomm e ..

3.1.4 La Sociedad Gestora aplicara
inmediatamente todas las cantidades que wvaya
obteniendo por la enajenacién de los Certificados

de Transmisién de Hipoteca y los activos del Fondo



al pago de 1los diferentes conceptos, en la forma,
cuantia y en el orden que corresponda de acuerdo
con el Orden de Prelacisn de Pagos de Liguidacién,
salvo las cantidades dispuestas, en su caso, de la
linea de crédito concertada para la amortizacién
anticipada de los Bonos de las Series Al, A2, B y C
pendientes de reembolso que sera aplicada a atender

las obligaciones de pago de los Bonos de estas

El Fondo se extinguird en todo caso a
consecuencia de las siguientes ¢ircunstancias: ----
(1) Por la amortizacidn
integra de los Certificados de Transmigzidén de
Hipoteca que AGLUPA . - L___
(ii) Por la amortizacién
integra de los Bomnos emitidos . ~------wooo_ o ____
(1id) Por la finalizacién del
Procedimiento de Liquidacién Anticipadah gque ge
contempla en la Estipulacién 2.1 anterior.-------_.
(iv) En todo caso, por la

liquidacién definitiva de] Fondo en 1la Fecha de



Vencimiento Final el 22 de septiembre de 2044 O, si
éste no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia HAabil.

(v) Por resolucidn de la
constitucién del Fondo en caso de que las Agencias
de Calificacidén no confirmaran cualesquiera de 1las
calificaciones agsignadas, con carécter provisional,
como finales antes del inicio del Periode de
Suscripcién. En este Caso, la Socledad Gestora
resolvera la constitucién del Fendo, la suscrip;ién
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca vy la
Emisién de los BONOs. --=------ToTTTTTITToITIIOTITT

La resolucién de la constitucién del Fondo
se pondréd en conocimiento de la CNMV tan pronto
éata fuera confirmada y se harid piblica por el
procedimiento sefialado en la Estipulacién 20 de la
presente Escritura. En el plazo miximo de un mes
desde el acaecimiento de la causa de resolucién, la
Sociedad Gestora, otorgaréd acta notarial declarando
liquidadas y resueltas las cbligaciones del Fondo ¥
extinguido el mismo. Ello no cbstante, la Sociedad
Gestora del Fondo atenderd los gastos de
constitucién del Fondo V¥ de emisién y admisidén de
los Bonos exigibles con el DPréstamo para Gastos

Tniciales, cuyo contratc no quedara resuelto, sino



que se cancelard una vez satisfechas lag citadas
obligaciones gquedando subordinado el reintegro del
principal al cumplimientc de las demids obligaciones
contraidas por la Sociedad Gestora, en
representacidn y por cuenta del Fondo.--------=----
En e}l supuesto de que a la liguidacidn del

Fondo y una vez realizados los pagos debidos a los’
diferentes acreedores mediante la distribucidn de
los Fondos Disponibles de Liquidacidén conforme al
Oorden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn
establecido, existiera algln remanente, éste serd a
favor de la Entidad Cedente en las condiciones gque
establezca la Sociedad Gestora para la liguidaciédn.
En el caso de que .el remanente no fuera una
cantidad liquida, por corresponder a Préstamos
Hipotecarios dque se encontrasen pendientes de
resolucidn de procedimientos judiciales o
notariales iniciados como consecuencia del impago
por el Deudor del Préstamo Hipotecario, tanto su
continuacidén como el producto de su resolucidn sera
a favor de la Entidad Cedente.---------------------

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando



por cuenta y representacién del Fondo, no procederad
a la extincidén del Fondo v a la cancelacidén de su
inscripcién en los registros administrativeos que
corregsponda hasta gque no haya procedido a la
ligquidacién de los activos remanentes del Fondo v a
la distribucidén de 1los Fondos Digponibles de
Liguidacidén siguiendo el Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidacidén. ---------=-~c“-------------——
Transcurride un plazc de seis (6) mweses
desde la liquidacidén de los activos remanentes del
Fondo y 1la distribucién de los Fondos Disponibles
de Liquidacién, la Sociedad Gestora otorgard Acta
Ncotarial declarando (i) extinguido el Fondo, asi
como las causas que motivaron su extinqién, (ii) el
procedimiento de comunicacién a los tenedores de
los Bonog vy a la CNMV llevado a cabo, y (iii) 1la
distribucién de las cantidades disponibles del
Fondo, - siguiendo el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién; lo gque anunciard en un diario de
difusién naciconal y dard cumplimiente a los demas
trédmites administrativos gue resulten procedentes.
Dicho documento notarial serd remitido por la
Sociedad Gestora a la CNMV.--------co--mommoooooo-

3.3 Régimen fiscal del Fondo. ---------------



De acuerdo con lo establecido en el articulo

1.2 del Real Decretc 926/1998; articulo 5.10 de la
Ley 19%/1992; el articule 7.1.h) del Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el gque se
aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades; el articulo 20.Uno.18 de la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el
vValor Afiadido; el articulo 5%.k del Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto gobre Sociedades; el
articulec 45.I.B).15 del Real Decreto Legislativo
1/1993, de 24 de septiembre, por el gue se aprueba
el Texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, y la disposicidén adicional guinta de
la Ley 3/1994, las caracteristicas propias del
régimen  fiscal vigente del Fondo son las
sliguilentes: --------~=-w-------m-oo - ———m oo emm o
(i) La constitucidn del Fondo estd exenta del
concepto "operaciones societarias", del Impuesto
gobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos

Documentados. -==---—---=------=---- - - - e--———emmo



(ii) La emisién, suscripcién, transmisién
y amortizacidén de los Bonos estd exenta del
Impuesto sobre el Valor Afladido y del Impueéto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados. =-=-w-------m o m e oo

{iidi) El Fondo estd sujeto al régimen
general del Impuesto sobre Sociedades, determinando
su base imponible conforme a lo dispuesto en el
Titulo IV de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
v sliendo de aplicacidén el tipo general wvigente en
cada momento gque en la actualidad se encuentra
fijado en el 35%. ---------mm e

(iv) Respecto a leos rendimientos de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca, préstamos
u otros derechos de crédito que congtituyan ingreso
del Fondo, no existird obligacidn de retener ni de
ingresar a cuenta del Impuesto scbre Sociedades.—;~

{(v)Los servicios de gestidén y depdsito del
Fondo estidn exentas del Impuesto sobre el Valor
Afladido. ---- s e e oo

(vi} La transmisién de los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca esté exenta del Impuesto
sobre el Valor Afladidc vy del Impuesto sobre

Transmisiones Patrimoniales vy  Actecs Juridicos



Documentados, -—-—-—~-~--—----=--" - oo - - - ——m——— oo
4. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.
La administracién y representacidn legal del
Fondo corresponderdn a la Scciedad Gestora, EUROPEA
DE TITULIZACION, S.A., SOQCIEDAD GESTORA DE FONDOS
DE TITULIZACION, en los términos previstos en el
Real Decreto 926/19928, en la Ley 19/1992, en cuanto
a lo no contemplado en el Real Decreto 9226/1998 vy
en tanto resulte de aplicacién, y demds normativa
aplicable, asi como en los té&rminos de la presente
EsCritura. -—-—---——--—-—=m-————-- ==~ ----s=a-c--——-=--~-
La Sociedad Gestora desempefiard para el Fondo
aquellas funciones gue se le atribuyen en el Real
Decreto 926/1998. ---crm-mmmmm e oo mmmm— - m—— o
Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora,
en calidad de gestora de negocios ajencs, la
representacién y defensa de los intereses de 1los
titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo
y de los restantes acreedores ordinarios del mismo.
En consecuencia, la Sociedad Gestora deberd
supeditar sus actuacicnes a la defensa de los

mismos y ateniéndose a las disposiciones dque se



establezcan al efecto en c¢ada momento. Los
titulares de los Bonos y los restantes acreedores
ordinarios del Fondo no tendrdn accidn contra la
Sociedad Gestora del Fondo, sino por incumplimiento
de sus funciones ¢ inobservancia de lo dispuesto en
la presente Escritura y el Folleto. --------------
4.1 Renuncia y sustitucién de 1la Sociedad
Gestora. -—~-~------- - oo -
La Sociedad Gestora sgerda sustituida en 1la
administracién vy representacidn del Fondo, de
conformidad con los articulos 18 y 19 del Real
Decreto 926/1998 gue se recogen a continuacién vy
con las disposiciones posteriores que se
establezcan reglamentariamente al efecto. ---------
REMUNCIA. = mmrmmm s s mm s s oo e
(i) La Sociedad Gestora podrd renunciar
a su funcidén de administracidn vy representaciodn
legal de todos o parte de los fondos que gestione
cuande asi lo estime pertinente, solicitando su
sustitucidn, mediante escritc dirigido a la CHNMV,
en el gque harad constar la designacién de sociedad
gestora sustituta. A tal escrito se acompafiarada el
de la nueva sociedad gestora, en el que é&sta se

declare dispuesta a aceptar tal funcibdn e interese



la correspondiente autorizacidn. ---=---------------
(i) La autorizacidén de la sustitucién

por parte de la CNMV. estard <condicionada al

(a} La entrega a la nueva sociedad gestora de
los registros contables e informaticos por la
Sociedad Gestora sustituida. Sélo se entendera
producida tal entrega cuando la nueva sgociedad
gestora pueda asumir plenamente su funcidén y
comunique esta circunstancia a la CNMV.------------

(b) La calificacidn otorgada a los valores no
debera disminuir como congecuencia de la
sustitucidn propuesta.-----------------w-----------

(iidi) - En ningin caso podrda la Sociedad
Gestora fenunciar al ejercicic. de sus funciones
mientras no se hayan cumplido todos los reguisitos
v tramites para que su sustituta pueda asumir sus
funciones. -—----------"mrm- - oo s e oo -

(iv) Los gastos que origine la
sustituciédn serdn a costa de la Sociedad Gestora

renunciante, vy en ningin caso podran imputarse al



{(v) La sustitucidn deberd ser publicada,
en el plazo de guince dias, mediante un anuncio en
dos diarios de difusidn naciocnal y en el boletin
del mercade secundario organizado en gue coticen
los Bonos emitidos pbr el Fondo. Asimismo, la
Sociedad Gestora deberd notificar dicha sustitucisn
a las Agencias de Calificacién. -------------------

Sustitucidn forzosa. -------—--—-—————————-~—~->--

{i) Cuando la Sociedad GCestora hubiera sido
declarada en concurso deberd proceder a encontrar
una sociedad gestora que la sustituya, segln lo
previsto en el epigrafe anterior.------------------

(il) Siempre gue en el caso previsto en el
apartado anterior hubiesen transcurrido cuatro
meses desde que tuvo lugar el evento determinante
de la sustitucidn y no se hublere encontrado una
nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la
gestidén se procederd a la Liquidacién Anticipada
del PFondo y a la Amortizacidén Anticipada de la
Emisidn de Bonos, de acuerdo con lo previsto en lasg
Estipulaciénes 3.1 v 3.2 de la presente Escritura.

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los
documentos pGblicos v privados gue fueran

necesarios para proceder a su sustitucidn por otra



sociedad gestora, de conformidad con el xégimen
previsto en los pérrafoé anteriores de . esta
Estipulacién. La sociedad gestora sustituta debera
quedar subrogada en los derechos y obligaciones
que, en relacidén con el Folletc, corrxespondan a la
Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora
deberd entregar a la sociedad gestora sustituta
cuantos documentos v registros contables e
informaticos relativos al Fondo cbren en su poder.
4.2 Remuneracién a favor de la Sociedad
Gestora por el desempefioc de sus funciones.---------
En contraprestacidén por las funciones a
desarrollar por la Sociedad Gestora, el Fondo
satisfard a la misma una comisidn de administracidn
compuesta POr: -—----<------weo oo - oo o oo osmm S oo mme
(1) Comisién inicial por importe de setenta
mil (70.000,00) euros que serd devengada a la
constitucién del Fondo y satisfecha en la Fecha de
DesembolsO. —=---—-=m- - - - s mm o mm o oo s - —m oo
(ii) Comisién periddica igual al 0,0180% anual
que se devengara gobre los dias efectivos

transcurridos de cada Periodo de Devengo de



Intereses, desde la fecha de constitucién del Fondo
hasta la extincidn del mismo, vy se pagara
trimestralmente por periodos vencidogs en cada una
de las Fechas de Pago, calculandose sobre la suma
del Saldo de Principal Pendiente de las Series Al,
A2, B-y C en la Fecha de Determinacidn precedente a
la Fecha de Pago correspondiente. La comisidn
periddica correspondiente a la primera Fecha de
Pago se devengard desde la fecha de constitucidn
del Fondo y se calculard sobre el importe nominal
de la Emisidén de Bonos. --=------—---—----———-—-~-~———-

El cdlculo de la comigidn a pagar en una Fecha
de Pago determinada se realizard con arreglo a la

siguiente férmula: --r---m--eomm oo

€= B e e
donde: ~---------mmmmm e o
C= Comisidn a pagar en una Fecha de Pago
determinada. -----=-=--------------ooo---o S
B = Suma del Saldo de Principal Pendiente de

las Series Al, A2, B y C en la Fecha de
Determinacidn precedente la Fecha de Pago
correspondiente. ---------mea- e il

d = Namero de dias transcurridos durante el

Periodo de Devengo de Intereses que corresponda.



En todo caso, el importe anual de esta
comigién periddica en cada una de las Fechas de
Pago no podra ser superior ni inferior,
respectivamente, a los importes méximo y minimo gue
a continuacidén se determinan: -------------~--------

a) Importe maximo de treinta y siete mil
quinientog (37.500,00) euro§. =------------------=--

Excepcionalmente, la comisidn peribddica maxima
correspondientg la primera Fecha de Pago se
devengari desde la fecha de constitucidn del Fondo

calculandoze sobre los dias efectivos transcurridos

donde: —------memm o m oo —— -
ICmax= Importe comisidn periddica maximo a
pagar en la primera Fecha de Pago.------------=----
d = Ntmeroc de dias transcurridos desde la
fecha de constitucién del Fondo hasta la primera
Fecha de Pago. =------—---~=--------r-r-—--——uwnoooooo-
D) Importe minimo de siete mil gquinientos
{7.500,0C) euros. En el caso de gue durante el

periodo de vigencia del Fondo, el Indice Nacional



General de Precics al Consumo publicade por el
Instituto Nacional de Estadistica correspondiente a
cada aflo natural, experimentara una variacién
positiva, el importe minimo se revisara
acumulativamente en la misma proporcidn, a partir
del afilo 2008 inclusive y con efectos degde el dia 1
de enero de cada afio. -——---------m o - oo

Si en una Fecha de Pagce el Fondo no dispusiera
de ligquidez suficiente para satisfacer la comisidn
citada, la cantidad debida generard un interés
igual al Tipo de Interés de Referencia de 1los
Bonos, que se abonara en la siguiente Fecha de

Pago, de conformidad con el Orden de Prelacidn de

La Sociedad Gestora estard facultada para
subcontratar © delegar en terceras personas de
reconocida solwvencia y capacidad, la prestacidén de
cualguiera de los servicios gue ha de realizar en
su funcidén de administracidén y repregentacidn legal
del Fondo, de acuerdo con lo estableéido en el
Folleto, siempre que el subcontratista o delegado
haya renunciado a ejercitar cualgquier accidn de

demanda de responsabilidad contra el Fondo. En



cualquier caso, la subcontratacién o delegacién de
cualquier servicio (i) no podrd suponer ningin
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
a cada una de las Series de Bonos, vy (iv) serad
notificada a la CNMV, contando, caso de ser
legalmente necesario, con su autorizacidn previa.
No obstante, cualquier subcontratacidn o]
delegacidn, la Sociedad Gestora no quedara
exonerada ni liberada, mediante tal subcontratoc o
delegacién de ninguna de las responsabilidades
asumidas en virtud del Folleto que legalmente le
fueren atribuibles ¢ exigibles.-------»=------==---

Seccién II. EMISION Y SUSCRIPCION DE LOS
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA. -------===

5. EMISION DE LOS CERTIFICADOS DE TRANSMISION
DE HIPOTECA. -----wwmmmm e s e m e o m - - e s e mmmem o —— === —

5.1 Préstamos Hipotecarigos.----------------~---

BANCO DE VALENCIA eg titular, entre otros, de
los nueve mil quinientos cuarenta y cuatro (9.544)

préstamos hipotecarios relacionados en el ANEXO 53,



que se adjuntan a la presente Escritura, se han
extraido de wuna seleccidn de 10.432 préstamos
hipotecarics concedidos por BANCO DE VALENCIA a
persgonas fisicas con garantia de hipoteca
inmobiiiaria socbre viviendas terminadas situadas en
Espafila o, en su caso, c¢on rango posterior a
consecuencia de deudas originadas por hipotecas
previas de las que BANCO DE VALENCIA dispone de
documentacidn relativa a la cancelacidn econdmica,
aunque el tramite de cancelacién registral de 1las
mismas esté pendiente. Los nueve mil quinientos
cuarenta y cuatro (9.544) préstamos hipotecarios
relacionados (en lo sucesivo los “Préstamos
Hipotecarios”), representan a la fecha de hoy, un
principal total no reembolsade de novecientos
millones setecientos once mil doscientos catorce
euros con treinta céntimos (900.711.214,30 euros).-

El ANEXO 3 a la presente Escritura contiene el
informe de auditoria sobre determinados atributos
de una selecciébn de préstamos hipotecarios de 1la
cartera de BANCO DE VALENCIA, gue serin en sSu mayor
parte cedidos al Fondo, constituyendo los Préstamos
Hipotecarios transferidos al Fondo wmediante la

emisidn de 1los Certificados de Transmigidn de



Hipoteca. Dicho informe ha sido elaborado por la
Firma DELOITTE. -—----=-~r-—- - === - wo-— - -—=-— -

La citada auditoria ge ha realizado utilizando
técnicas de muestrec mediante el andlisis de un
nfimero de préstamos hipotecarios inferior {(muestra)
al del conjunto de la seleccién de hipotecariocs
(poblacién) que permiten obtener wuna conclusidn
sobre dicha poblacidén. La verificacidn versa sobre
una serie de atributos tanto cuantitatives como
cualitativos scbre los préstamos hipotecarios de la
muestra Yy, en concreto, sobre: formalizacién del

préstamo y de la hipoteca, naturaleza del préstamo

v del prestatario, identificacidén del prestatario,

fecha de formalizacién, fecha de vencimiento,
importe inicial, saldo actual, tipo de interés o
indice de referencia, diferencial del tipo de
interés, tipo de intexés aplicado, propiedad
hipotecada, direccidén de la propiedad hipotecada,
valor de tasacién, relacidn entre el saldo actual
del préstamo y el valor de tasacidn, garantia
hipotecaria, retrasos en el pago, seguro de dafios y

transmisidn del préstamo. Los préstamos



Tm =

hipotecarios con errores detectados en la
verificacién de la muestra no serin incluides pox
BANCO DE  VALENCIA para la emisidn de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca. ---~--~=-~-

Los resultados de la auditoria re recogen en
un informe elaborado por Deloitte, ANEXO 3 de la
pPresente ESCritura.-----~--sm oo e

5.2 Emisidén de los Certificados de Transmisidn
de Hipoteca. --------ccmmme e ce i m o

BANCO DE VALENCIA emite en este acto nueve mil
guinientos cuarenta y cuatro (9.544) cerxtificados
de transmisién de hipoteca (los “Certificados de
Transmisidon de Hipocteca”) que instrumentan la
cesién al Fondo de los 9.544 Préstamos
Hipotecarios, cuyo wvalor capital total asciende a
novecientos millones setecientos once mil
doscientos catorce euros con treinta céntimos
(900.711.214,30 €UYOB) .~ —-———— ==~ == - - o m oo

La cesidén de cada Préstamo Hipotecario y 1la
emision del correspondiente Certificado de
Transmisiéﬁ de Hipoteca ge realiza por el 100 por
ciento del capital pendiente de reembolso y de los
intereses pendientes de wvencewr, asi como por la

totalidad de cualesquiera otras cantidadesg, bienesg



o derechos provenientes de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios a que correspondan.---- ----

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca se
emiten por BANCO DE VALENCIA al amparc de la
disposicién adicional quinta de la Ley 3/19294 en la
redaccién dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002
y c¢on sujecidn a lo dispuesto en la legislacidn
sobre el Mercado Hipotecarioc (Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de Regulacidn del Mercado Hipotecario (la
“Ley 2/19817), Real Decretoc 685/1982, de 17 de
marzo, por el que se desarrollan determinados
aspectos de la Ley 2/13%81, de 25 de marzo, de
regulacidn del Mercado Hipotecario, modificado por
el Real Decreto de 1289/1991, de 2 de agosto, por
el que se modifican detefmiﬁados articulos del Real
Decreto 685/1982 (el “Real Decreto 685/19827}, vy
demés disposiciones aplicables.-- -=-~v------------

Se adjunta como ANEXO0 5 la relacién de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca, en la gque
se recogen las caracteristicas concretas mas
relevantes de log mismos de conformidad con 1lo

dispuesto en la Ley 2/13%81 y en el Real Decreto



B85/1982 ., =--- oo oo e
5.3 Repregentacidn v depdbsito de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca. --------=-=
Log Certificados de Transmisién de Hipoteca

se representan en un titulo nominativo mialtiple,
gue contiene las menciones minimas gue se recogen
enn el articulo 64 del Real Decreto 685/1982, junto
con los datos registrales de log inmuebles
hipotecados en garantia de los Préstamos
Hipotecarios., -==--------mm e e oo o
Logs 9.544 Certificados de Transmisién de
Hipoteca que se emiten para su agrupacidén en el
Fondo en este acto se representan en un titulo
nominativo miltiple.-----=-----cemcmmmm oo
Se incorpora como documento unido a la
presente Escritura fotocopia del titulo nominativo
miltiple de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca que se emiten, figurandc como ANEXO 6.
Tal ejemplar aparece firmado por el representante
de BANCO DE  VALENCIA, cuya firma aparece
legitimada por mi, vy que entrego al propio
compareciente. ---------memmmesmmmeo oo
Tanto para los supuestos de tener que efectuar

la sugtitucién de algin Certificado de Transmisidn



de Hipoteca, segin lo previsto en la Estipulacidén 9
de la presente Escritura, como para el casoc de que
se proceda por la Sociedad Gestora, en
representacidén 'y por cuenta del Fondo, a la
ejecucién de un Préstamo Hipotecario, segln lo
previsto en la Estipulacién 10.7 de la presente
Escritura, asi COomo, g1 procediéndose a la
Liquidacidén Anticipada del Fondo, en los supuestos
y con las condiciones de la Estipulacidn 3.1 de la
presente Escritura, haya de tener lugar la venta de
los citados Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, BANCO DE VALENCIA se compromete a
fraccionar,‘en su caso, cualquier titulo miltiple
en tantos titulos individuales o mGltiples como
fueren necesarios, a sustituirlo o canjearlo para
la consecucidn de lag anteriores finalidades.------

El titule mwmdltiple representativo de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca y, en su
caso, los titulos unitarios en los que se fraccione
quedaran depositados en BANCO DE VALENCIA,
requlandoge las relaciones entre el Fondo y BANCO

DE VALENCIA por el Contrato de Administracidn de



ios Préstamos Hipotecarios vy Depésito de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca gque se
otorgard entre BANCO DE VALENCIA y la Sociedad
Gestora en representacidén y por cuenta del Fondo.
Dicho depdsito se constituird en beneficio del
Fondo de forma gue BANCO DE VALENCIA custodiara los
titulos representatives de los Certificadeos de
Transmisién de Hipoteca depositados, siguiendo
instrucciones de la Sociedad Gestora.--------------
5.4 Otras consideraciones con relacién a los
Certificados de Traﬁsmisién de Hipoteca, ----------
Conforme a lo que establece el Real Decreto
685/1982, los Certificados de Transmisién de
Hipoteca serdn transmisibles mediante declaracién
escrita en el mismo titulo vy, en general, por
cualguiera de los medios admitidos en Derecho. La
transmigidn del Certificados de Transmisidn de
Hipoteca y el domicilic del nuevo titular, deberan
notificarse por el adquirente a la entidad emisora,
estando limitada su adquisicién o tenencia a
inversores institucionales o profesionales sin que
puedan ser adquiridas poxr el plblico no
especializado.—-—---- —----mmmmme oo

BANCO DE VALENCIA, de acuerdo con el articulo



ot

348 del Cédigo de Comercio y 1.529 del Cddigo
Civil, responderd ante el Fondo de la existencia y
legitimidad de los Préstamos Hipotecarios, asi como
de la personalidad con la due efectia la cesidn,
pero no responderd de la solvencia de los Deudores.

BANCO DE VALENCIA, en cuanto entidad emisora,
llevard un libro egpecial en el que anotara Ilos
Certificados de Transmisién de Hipoteca emitidos vy
los cambios de domicilic que 1le hayan sido
notificados por los titulares de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca, haciendo c¢onstar,
asimismo, (1) la fecha de formalizacidn vy
vencimiento del Préstamo Hipotecario, el importe
del mismo y la forma de liquidacién; y (ii) los
datos registrales de la hipoteca que garantiza el
Préstamo Hipotecario.------w------o--mmmmrorom oo

6. CESION DE LOS PRESTAMOS HIPOTECARIOS:
SUSCRIPCION DE LOS CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE
HIPOTECA, —~-=-=m - mmms s o e mm m mmm e m mmmw—— ———

6.1 La Sociedad Gestora, en representacidn ¥y
por cuenta del Fondo, suscribe iIntegramente, en

este acto, los nueve mil guinientos cuarenta y



cuatro {9.544) Certificados de Transmisién de
Hipoteca a que se refiere la Estipulacidn 5.1
anterior, c¢omn sujecidén a log términos y condiciones
que se recogen en esta Escritura. Se adjunta como
ANEXO 5 de la presente Escritura la relacidén de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca gue se
emiten y suscriben en este actc, en la gue se
recogen las caracteristicas concretas mas
relevantes d&e los mismos y de los Préstamcs
Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en la
Ley 2/1981 y en el Real Decreto 685/1982--mem--mmua-n

Dado el cardcter de inversor institucional del
Fondo y la suscripcidn por €l de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca, a los efectos del
pédrrafo segundo del articulo 64.6, del Real Decreto
685,/1982, la emisién de 1los Certificadecs de
Transmisién de Hipoteca no serid objeto de nota
marginal en c¢ada inscripcién de la hipoteca
correspondiente a cada uno de los Préstamos
Hipotecarios, en el Registro de la Propiedad. -----

La. suscripcidn de los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca sgerd efectiva dJdesde este
mismo dia de otorgamiento de la presente Escritura.-

6.2 No hay jurisprudencia que permita conocer



la interpretacidn de los tribunales a la reciente
normativa contenida en la Ley 22/2003, de 9 de
julio, Concursal (la "Ley Concursal"), gque entrd en
Vigor el 1 de septiembre de 2004. Sin perjuicio de
lo anterior, la interpretacién mis generalizada es
que, de acuerdo con la Disposicidn Adicicnal 2* de
la Ley 22/2003, las especialidades concursales de
la Disposicién Adicional 5* de la Ley 3/1994
permanecen en vigor por lo que, no existiendo
fraude en la cesidn, los Préstamos Hipotecarios
cedidos al Fondo no formardn parte de la masa
activa en un supuesto de concurso de acreedores de

la Entidad Cedente. En todo caso, aun en el

supuesto de que prosperara la interpretacidén menos

generalizada de la Ley Concursal y por tratarse la
titulizacidn de créditos de parte de la actividad
ordinaria empresarial de las entidades de crédito,
la cesién de los Préstamos Hipotecarios al Fondo
sdlo seria susceptible de rescisidén en caso de
declaracidén de concurso del Cedente si la migma se
hubiege llevadc a cabo dentro de log dos (2) afios

anteriores a dicha declaracién y la administracidn



concursal  probara que 1o fue realizada en
condiciones normales. ----r------oooommmmo oo

En el supuesto de que se declare el concurso
de acreedores de la Entidad Cedente, el Fondo,
actuando a través de la Sociedad Gestora, tendra
derecho de separaciodn sobre los Préstamos
Hipotecarios cedidos. No obstante lo anterior, este
derecho de separacidn no se extendera
necesariamente al dinero percibide por la Entidad
Cedente, en su condicidén de Administrador vy
mantenido por el mismo por cuenta del Fondo con
anterioridad a la fecha de declaracidén del concurso
de acreedores ya que, dada su naturaleza fungible,
podria quedar afecto a las resultags del concurgo
segin interpretacidén doctrinal mayoritaria del
articulo 80 de la Ley 22/2003.---------ro-mmmmamooo

La cesidn por BANCO DE VALENCIA al Fondo de
los Préstamos Hipotecarios no serd notificada a los
respectivos Deudores, no siendo obligatoria dicha
notificacidén para la efectividad de la cesién. No
obstante lo anteriocr, el concurso de cualquiera de
los sujetos intervinientes (sea BANCO DE VALENCIA,
la Sociedad @Gestora o cualquier otra entidad

contraparte del Fondo) podria afectar a sus



relaciones contractuales con el Fondo.-----------
6.3 PreciQ,——-m-mmmmms s mmmm e mm e mmmm—— - —m
El precio de emisién de los nueve mil
quinientos cuarenta y cuatro (2.544) Certificados
de Transmisién de Hipoteca es a la par del capital
o principal pendiente de reembolso de cada uno de
los nueve mil quinientos cuarenta y cuatro (9.544)
pPréstamos Hipotecarios correspondientes. El importe
total que el Fondo deberd pagar por la suscripcidn
de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca sera
el importe equivalente a la suma de (1) el wvalor
nominal del capital o© principal pendiente de
reembolso de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios, vy {(ii) los intereses ordinarios
devengados y no vencidos de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios, a esta fecha de emisién de
los Certificados de Transmisidén de Hipoteca ({los
“intereses corridos”). --------------somm—--smmm——-
6.3.1 Pago del precio,---w--=-==-----------w--
El pago del importe total por la suscripcidn
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca lo

abonard la Sociedad CGestora, por cuenta del Fondo,



(i) La parte por importe de novecientos
millones setecientos once mil doscientos catorce
euros con treinta céntimos (900.711.214,30 euros) a
que asciende el valor nominal del capital de los
9.544 Préstamos Hipotecarios, epigrafe (i) del
primer pérrafo del presente apartado, la satisfara
el Fondo en la Fecha de Desembolsc de los Bonos,
valor ese mismo dia, una vez quede efectuado el
desembolsc por la suscripcidn de la Emigion de
Bonos. La Entidad Cedente no percibird intereses
por el aplazamiento del pago hasta la Fecha de
DesembOlso. == -mmmo oo oo

{ii) La parte correspondiente al pago de los
intereses corridos correspondiente a cada uno de
los Préstamos Hipotecarios, epigrafe (ii) del
primer parrafo del presente apartado, la satisfara
el Fonde en cada una de las fechas de cobro
corregpondientes a la primera fecha de liquidacioén
de intereses de cada uno ellos o, en caso de ser
anterior, a la fecha en que fueren satisfechos por
el Deudor, posterior a la fecha de emisién de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, sin

sujecidén al Orden de Prelacidén de Pagos del Fondo.
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En caso de resolucidén de la constitucion del
Fondo v, consecuentemente, de la emisidn vy
suscripcién de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, (i) se extinguird la obligacidn de pago
de los Certificados de Transmisidn de Hipoteca por
parte del Fondo, y (ii) la Sociedad Gestora vendra
obligada a restituir a BANCO DE  VALENCIA
cualesquiera derechos gue se hubieran devengado a
favor del TFondo por la suscripcién de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca.-----------

7. TERMINOS DE LA CESION DE LOS PRESTAMOS
HIPOTECARIOS., -r---- - mwm o mmmm - m - mm——mmm o oo mm— ==

1. La cegién de los Préstamos Hipotecarios,
instrumentada mediante la emisidn de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, es plena e
incondicional desde esta misma fecha y por la
totalidad del plazc remanente hasta el vencimiento
de cada Préstamo Hipotecarioc.----==----------------

Asimismo, BANCO DE VALENCIA, de acuerdo con el
articulo 5.8 de la Ley 19/1992, no correrd con el
riesgo de impago de los Préstamos Hipotecarios Y,

por tanto, no asumird responsabilidad alguna por el



impago de los Deudores, ya sea del principal, de
los intereses o de cualquier otra cantidad que los
mismos pudieran adeudar en virtud de los Préstamos
Hipotecarios, ni asumird la eficacia de las
garantias accesorias a los mismos. Tampoco asumiri,
enn  cualguier otra forma, responsabilidad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de
la operacidén, ni otorgard garantias o avales, ni
incurrird en pactcog de recompra o de sustitucidén de
los Certificados de Transmisgién de Hipoteca,
excepcidn hecha de lo previsto en la Estipulacién 9
de la presente Egcritura.----- -—---=cccommmmmmn.

2. En concreto, los Certificados de
Transmisién de Hipoteca conferiridn al Fondo en
cuanto titular de los mismos, log giguientes
derechos en relacidn con cada uno de los Préstamos
Hipotecarios: -=-w---ooomo oo

a) A pefcibir la totalidad de las cantidades
que se devenguen por el reembolso del capital o
principal de los Préstamos Hipotecarios.-----------

b) A percibir la totalidad de las cantidades
que se devenguen por los intereges ordinariocs de
los Préstamos Hipotecarios.----------cmmmmeoamooooo

<) A percibir la totalidad de las cantidades



gque se devenguen por los intereses de demora de los
Préstamos Hipotecariog.--+---=----=~-------==--—-==-~-

d) 2 percibir cualesquiera otras cantidades,
bienes o derechos que sean percibidos en pago de
principal, intereses o gastos de los Préstamos
Hipotecarios, tanto por el precio de remate O
importe determinado por resolucidn judicial o
procedimiento notarial en la ejecuciédn de las
garantias hipotecarias, como por la enajenacidn o
explotacidédn de los inmuebles adjudicados o, como
consecuencia de las citadasg ejecuciones, en
administracién y posesidn interina de los inmuebles
ern proceso Qe ejecucidn. --------------------------

e) A percibir todos los posibles derechos ©
indemnizaciones que pudieran resultar a favor de
BANCO DE VALENCIA, incluyendo no sdlo las derivadas
de los contratos de segurce aparejados a los
Préstamos Hipotecarios que son también cedidos al
Fondo, sino también los derivados de cualgquier
derecho accesoric al Prégtamo Hipotecario. --------
Todos los derechos anteriormente mencionades se

devengaran a favor del Fondo desde esta fecha de



emisién de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca. Los intereses incluirdn ademds los
intereses devengadogs y no vencidos desde la Gltima
fecha de liquidacién de intereses de cada uno de
los Préstamos Hipotecarios, anterior o igual a esta
fecha de emisidén de los Certificados de Transmisidn
de HipotecCa.------- =-c - el

3. Hasta el otorgamiento de 1la présente
Escritura, BANCO DE VALENCIA serd beneficiaria de
los contratos de seguro de dafios suscritos por los
Deudcres con relacidén a los inmueblies hipotecados,
en garantia de los Préstamos Hipotecarios, hasta el
importe de lo asegurado. -=----mmeoo oo ____.

BANCO DE VALENCIA formaliza en este acto la
césién aparejada a la emisidén de los Certificados
de Transmisidn de Hipoteca de los derechos que le
corresponden como beneficiaria de dichos contratos
de seguro de dafios éuscritos por los Deudores y de
la pdliza general de seguro de dafios contratada por
BANCO DE VALENCIA. Corresponderian por tanto al
Fondo, en cuanto titular de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, todas las cantidades que
le hubiera correspondido percibir a BANCO DE

VALENCTA por este CONCephto. -------fcooeiooomuoooo



4. En el supuesto de amortizacidén anticipada
de los Préstamos Hipotecarios por reembolso
anticipado total o parcial del capital no tendra
lugar = la- sustitucién de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca afectados. -------=-=------~-

5. Los derechos del Fondo resultantes de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca estan
vinculados a los pagos realizados por los Deudores,
vy por tanto gquedan directamente afectados por 1la
evolucidn, retrasos, anticipos o cualquier otra
incidencia de los Préstamos Hipotecarios.----------

6. Seran poxr cuenta del Fondo los posibles
gastos o costas que pudieran resultar por cuenta de
la Entidad Cedente derivados de las actuaciones
recuperatorias en caso de incumplimiento de las
obligaciones por parte de los Deudores de los
Préstamos Hipotecarios, incluida el ejercicio de 1la
accién ejecutiva contra los mismos.-----------=-----

7. En caso de renegociacidén consentida por la
Sociedad Gestora, en representacidn y por cuenta
del Fondo, de los Préstamos Hipotecarics, o de sus

vencimientos, la modificacién de las condiciones



afectard al Fondo. -—--=--w-mme oL
7.1 BANCO DE VALENCIA, S.A., otorga en este
acto un poder irrevocable, tan amplio y bastante
como sea necesario en Derecho para que la Sociedad
Gestora, actuandc en nombre y representacién de
BANCO DE VALENCIA pueda reguerir notarialmente al
Deudor de cualquiera de los Préstamos Hipotecarios
el pago de su deuda.- “----mmmmmmmm .
8. DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BANCO DE
VALENCIA, ~-ccmmmm e e e e e o e e n
8.1 Declaraciones de BANCO DE VALENCIA.-~-~----
BANCO DE VALENCIA, como titular de los
Préstamos Hipctecarios hasta su cesién al Fondo y
entidad emisora de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca, efectla y declara al Fondo, a la
Sociedad Gestora y a las Entidades Aseguradoras vy
Colccadoras en la presente Escritura lo siguiente:
1. En relacidn con BANCO DE VALENCIA. ————————
(1) Que BANCO DE VALENCIA es una entidad de
crédito debidamente congtituida de acuerdo con la
legislacidén wvigente y se halla inscrita en el
Registro Mercantil y en Registro de Entidades de
Créditec del Banco de Espafila, y estd facultada para

participar en el mercado hipotecario.--------------



CE

(2) Que ni a fecha de hoy, ni en ningan
momento desde su constitucidn, BANCO DE VALENCIA se
ha encontrado en situacidédn concursal o de
insolvencia, suspensidén de pagos o gquiebra, ni en
ninguna gituacién que, dando lugar a
respongabilidad, pudiere conducir a la revocacidn
de la autorizacidn como entidad de crédito.--------

{3) Que BANCO DE VALENCIA ha obtenido todas
las autorizaciones necegarias, tanto
administrativas como de sus 6rganos sociales y, en
su caso, de terceras partes a las que pueda afectar
la cesién de los Préstamos Hipotecarios al Fondo y
la emisién de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, para otorgar validamente la Escritura de
Constitucidén, los contratos relacionados con la
constitucidn del Fondo vy cumplir los compromisos
asumidos., -------“mmmmmmm e m o —m— oo —mmm oo

(4) Que BANCO DE VALENCIA dispone de cuentas
auditadas de 1los ejercicios 2005, 2004 y 2003 con
opinidn favorable vy sin salvedades de los
auditores, y han sido depositadas en la CNMV y en

el Regisgtro Mercantil. ---------------=-----—w-----



Z. En zrelacién a 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y a los Préstamos
Hipotecarios. -------ommmmo ..

(1) Que ia cegidn de los Préstamos
Hipotecarios al Fondo mediante la emisidén de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca son actos
ordinarios de la actividad de BANCO DE VALENCIA v
se emiten de acuerdo con la Ley 2/1981, el Real
Decreto 685/1982, modificado por el Real Decreto
1283/1991, la disposicién Adicional quinta de la
Ley 3/1994 en. la redaccién dada por el articulo 18
de la Ley 44/2002 y demds normativa aplicable, vy
cumplen todos los requisitos establecidos en ellas
¥ son susceptibles de integrarse en un Fondc de
Titulizacidén de ACtivos. ----mmemmm oo

(2) Que los Certificados de Transmisidén 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
COrresSpPONdan. ——-— - - - - - - m e e oo

(3) Que los Préstamos Hipotecariog existen vy
son véalidos vy ejecutables de acuerde con la
legislacién aplicable, habiéndose observado

igualmente en su otorgamiento todas las



disposiciones legales aplicables.-----------=------

(4) Que BANCO DE VALENCIA es titular en pleno
dominio de la totalidad de los Préstamos
Hipotecarios y de las hipotecas correspondientes,
no existiendo impedimentc alguno para la emisidn de
los Certificados de Transmisidn de Hipoteca.-------

{5} Que los datos y la informacidén de 1os
préstamos hipotecarios seleccionados para la
emigién de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca que se recogen en el apartado 2 del M&dulo
Adicional del Folleto, reflejan fielmente su
gituacidén a la fecha a la gue corresponden y son
COYTEeCtOS. ——-=m-m - s e oo mm oo e

{(6) Que les datos relativos a los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y a los
Préstamos Hipotecarios gque se dincluyen en los
anexos de la presente Escritura, reflejan
exactamente la situacidén actual de dichos Préstamos
Hipotecarios vy Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, y son correctos y completos, y coincide
con los ficheros informéticos enviadog a la

Sociedad Gestora de dichos Préstamos Hipotecarios.



{7} Que los Préstamos Hipotecarios gue
corresponden a 1os Certificados de Transmisién de
Hipoteca forman parte de los préstamos hipotecarios
seleccionados .para la emisgién de los Certificados
de Transmigidn de Hipoteca que se recogen en el
apartado 2 del Médulo Adicional del Folleto.-------

(8) Que la informacidén sobre log Certificados
de Transmisidén de Hipoteca vy los Préstamos
Hipotecarios contenida en el Folleto, es exacta vy
se ajusta fielmente a la realidad. -~-----c-ccmmuao

(9) Que 1los Préstamos Hipotecarios estan
garantizados por hipoteca inmobiliaria constituida
sobre el pleno dominio de todos y cada uno de los
inmuebles hipotecados con rango de primera o, en su
caso, con rango posterior a consecuencia de deudas
originadas por hipotecas previas de las que Banco
de Valencia dispone de documentacidn relativa a 1la
cancelacién econdémica, aungue el tramite de
cancelacién registral de las mismas egté pendiente.

(10) Que todos los Préstamos Hipotecarios
estédn formalizados en escritura ptblica, vy todas
las hipotecas se encuentran debidamente
constituidas e inscritas en los correspondientes

Registros de la Propiedad. La inscripcidén de los



inmuebles hipotecados esta vigente vy sin
contradiccidén alguna y no estélsujeta a limitacidn
alguna preferente a la hipoteca, de acuerdoe con la
normativa aplicable. ---------------r--s-ooooo- e

(11) Que todos los Préstamos Hipotecarios
constituyen una obligacién valida y wvinculante de
pago para el Deudor correspondiente, exigible en
sus propics términos. --------------o-oosmmmomooeen

(12) Que todos los Préstamos Hipotecarios
estan denominados y son pagaderos exclusivamente en
euros, estando el capital o principal dispuesto en
su totalidad. -----~----——“=-""-----=-------m~-——— -

(13) Que ninguno de los Préstamos Hipotecarios
contemplan cldusulas que permitan el diferimiento
en el pago periddico de intereses.-----------------

(14) Que las obligaciones de pago de todos los
Préstamos Hipotecariocs se realizan mediante
domiciliacién en una cuenta bancaria abierta en
BANCO DE VALENCIA, —-=r------mmm oo - me oo mmmm oo m o

(15} Que todos los Deudores son personas
fisicags., -—-----=~ ----m--— - — e oo e=mmoo o

(16) Que los Préstamos Hipotecarios han sido



concedidos a particulares tanto directamente como a
través de subrogaciones de financiaciones
concedidas a promotores para la construccién de
viviendas o de subrogaciones ulteriores como
prestatario en la posicién del prestatario inicial.

(17) Que 1las hipotecas estén constituidas
gcbre  bienes inmuebles va construidos que
pertenecen en plenc dominio y en su totalidad al
regpectivo hipotecante y que relinen los requisitos
establecidog por el articulo 27 del Real Decreto
685/1982, no teniendo conocimiento BANCO DE
VALENCIA de la existencia de litigios sobre la
titularidad de dichos inmuebles que puedan
perjudicar a las hipotecas.--~=---------~-——~---- -~~~

(18) Que los inmuebles hipotecadocs en virtud
de los Préstamos Hipotecarios no se hallan incursos
en la situacidn de bienes excluidos para ser
admitidos en garantia conforme al articulo 31.1.d)
del Real Decreto 685/1982, ni los Préstamos
Hipotecarigs relnen ninguna de las caracteristicas
de créditos excluidos o restringidos conforme al
articulo 32 del Real Decreto 685/1982.------==~----

(19) Que todos los inmuebles hipotecados son

viviendas terminadas situadas en Espafia, v han gido



objeto de tasacidén por entidades debidamente
facultadas al efecto vy aprobadas por BANCO DE
VALENCIA, estando acreditada dicha tasacidn
mediante la correspondiente certificacidén. Las
tasaciones efectuadas cumplen todos los requisitos
establecidos en la legislacidn sobre el mercado
hipotecario. ---=--=---=-=m----------——sm-o-ooomoo oo

(20) Que en el caso de Préstamos Hipotecarios
con garantia de viviendas de proteccidn oficial, el
valor de tasacidén considerado e informado a efectos
de todos los calculos, ha sido el valor maximo
legal del régimen de proteccién oficial.-----------

(21) Que la suma del saldo vivo del principal
de cada uno de los Préstamos Hipotecarios.no excede
del 100 por ciento del valor de tasacidn de los
inmuebles hipotecados en garantia del
correspondiente Préstamo Hipotecario.-------------=

(22) Que BANCO DE VALENCIA no tiene
conocimiento de que se havya producido el
desmerecimiento de la tasacién de ninguno de los
inmuebles hipotecados en garantia de los Préstamos

Hipotecarios en mds de un 20 por c¢iento del valor



de tasacidn. ~-==----- oo m e

{23) Que todos los inmuebles hipotecados en
garantia de los Préstamos Hipotecarios cuentan, al
menos, con un segurc de daflos por incendio en
vigor, en el que el capital no es inferior al valor
de la tasacidn de la propiedad hipotecada excluidos
los elementos no asegurables por naturaleza. A
estos efectos, BANCO DE VALENCIA ha contratado una
pdliza general de seguro para cubrir dichos riesgos
en casc de inexistencia o insuficiencia de los
capitales asgegurados por el saldo actual del
PrESLAMO. === s mm e o e e e e

(24) Que BANCO DE VALENCIA no tiene
conocimiento de que las primas devengadag hasta el
dia de hoy por los seguros contratados a que se
refiere el punto (23) anterior mno hayan sido
integramente satisfechas.----=~~----------——————- -

(25) Que los Préstamos Hipotecarics no estén
instrumentados en titulos valores, va sean
nominativos, a la orden o al portador, distintos de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca que se
emiten para su agrupacién en el Fondo.-------------

{26) Que en el dia de la emisidén de losg

Certificados de Transmisién de Hipoteca, ninguno de



los Préstamos Hipotecarios tiene débitos vencidos
pendientes. -------------s-----so----oooooooooomoos
(27) Que BANCO DE VALENCIA falo) tiene
conocimiento de que ninguno de los Deudores de los
Préstamos Hipotecarics sea titular de ningfin
derecho de qrédito frente a BANCO DE VALENCIA por
el que le confiera el derecho a ejercitar la
compensacién que pudiera afectar negativamente a
los derechos atribuidos porxr los Certificados de
Transmisién de Hipoteca,-------=--=--==-—--=-~=---~~--~
(28) Que BANCO DE VALENCTIA ha gseguido
fielmente los criterics de concesién de crédito
vigentes en ese momento en la concesidn de todos Yy
cada uno de los Préstamos Hipotecarios y en la
aceptacién, en su caso, de la subrogacidn de
ulteriores prestatarios en la posicidén del
prestataric inicial, y en este sentido, se recogen
en el ANEXO 7 los criterios de BANCO DE VALENCIA
para la concesidén de préstamos con garantia de
hipoteca inmobiliaria a perscnas fisicas vigentes
en la actualidad., ~----------==-"-"-=-----=-"---~---=-

{29) Que todas las escrituras de las hipotecas



constituidas sobre los inmuebles a que se refieren
los Préstamos Hipotecarios estéan  debidamente
depositadas en los archivos de BANCO DE VALENCIA
adecuados al efecto, a disposicién de la Sociedad
Gestora, en representacidn y por cuenta del Fondo,
y todos los Préstamos Hipotecarios estan claramente
identificados, tanto en sopcrte informitico como
POT SUS @SCYituras. -—-----rme-m ool

(30) Que en el dia de la emisién, el saldo
vivo de capital de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios es equivalente a la cifra de capital
del Certificado de Transmisién de Hipoteca a gque
corresponda y que, a su vez, el capital total de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca seré
como minimo equivalente a novecientos millones
geiscientos mil (900.600.000,00) euros. ----~==-=-=--

{31) Que la fecha de vencimiento final de los
Préstamos Hipotecarios mno es en ningin caso
posterior al 5 de septiembre de 2041.----=---m=-oo--

(32} Que desde el momento de su concesién, los
Préstamos Hipotecarios han sido administrados vy
estan siendo administradcs por BANCO DE VALENCIA de
acuerde con los procedimientos habituales que tiene

establecidos. -----mmmmemm e



(33) Que BANCO DE VALENCTA no tiene
conocimiento de la existencia de litigios de
cualquier tipo en relacidén con los Préstamos
Hipotecarios gue puedan perjudicar la validez de
log 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
la ineficacia del contrato de adquisicién de 1la
vivienda hipotecada en garantia de los Préstamos
Hipotecarios., ------=-----===---=-=-=---------=--------

(34) OQue BANCO DE VALENCIA no tiene
conocimiento de que cualquiera de los Deudores
pueda oponer excepcidén alguna al page de cualquier
cantidad referida a los Préstamos Hipotecarios.

(35) Que en el dia de la emisidn, BANCO DE
VALENCTIA no Ha recibido mninguna notificacidn de
amortizacién anticipada total de los Préstamos
Hipotecarios. --------w----===----=-=-----------e-oo-

(36) Que en el dia de emisidn, cada uno de los
Préstamos Hipotecarics ha tenido al menos el
vencimiento de una cuota. -------=------mo----=--o--

(37) Que BANCO DE VALENCIA no tiene



conocimiento de existencia de ninguna circunstancia
que impida la ejecucidn de la garantia hipotecaria.
(38) Que una vez efectuada la emisidén de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, el saldo
vivoe del principal de 1las cédulas hipotecarias
emitidas por BANCO DE VALENCIA no superarda el 90
por 100 de la suma de los capitales no amortizados
de losgs préstamos hipotecariog de su cartera,
deducidos los afectados a otros titulos
hipotecaricos. ¥ gue no existe en c¢irculacién
ninguna emisién de bonos hipotecarios realizada por
BANCO DE VALENCIA. ---rmem--o oo mmme e
{39) Que los Préstamos Hipotecarios no estan
afectos a emisién alguna de bonos hipotecarios o de
participaciones hipotecarias o de certificados de
transmisién de hipoteca, distinta de la emisién de
los Certificados de Transmisidn de Hipoteca, vy, a
partir de la emisidén de éstos, los Préstamos
Hipotecarios no estaran afectos a emisién alguna de
cédulas hipotecarias, bonos hipotecarios
participaciones hipotecarias u otros certificados
de transmisidén de hipoteca. ---------cmmmmono o
(40) Que ninguna persona tiene

derecho preferente al Fondo sobre los Préstamos



Hipotecarios, en cuanto titular de los Certificados
de Transmiseién de Hipoteca. --------=-=---=----=-----
{(41) Que, a la fecha de emisidn,

BANCO DE VALENCIA, no ha tenido noticia de gque

‘cualquiera de los Deudores de los Préstamos

Hipotecarios haya sido declarado en COncurso,
quiebra o suspensién de pagos. ------------m-----o-

9. Reglas previstas para la sustitucidn de los
Certificados de Transmigidn de Hipoteca. ----------

1. En el supuesto de amortizacidn anticipada
de los Certificados de Transmisidn de Hipoteca por
reembolso anticipado del capital del Préstamo
Hipotecario correspondiente, no tendra lugar la
sustitucién de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca afectados. --~-----r----==----~---oo-omoomes

2. En el supuesto de gque se detectara
durante toda la vigencia de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, gque alguno de ellos o los
Préstamos Hipotecarios a gue corresponden no se
ajustase a las declaraciones contenidas en la
Estipulacién 8 de la presente Escritura, BANCO DE

VALENCIA se compromete, previa conformidad de la



Sociedad Gestora, a proceder a la subsanacidn y, de
no ser esto posible, a la sustitucidn o, en su
caso, a la amortizacidn anticipada del Certificado
de Transmisién de Hipoteca que se encuentre en

dicha situacién con sujecién a las siguientes

a) La parte que tuviera conocimiento de 1la
eXistencia de un Certificado de Transmisién de
Hipoteca en tal circunstancia, sea BANCO DE
VALENCIA o© la Sociedad Gestora, lo pondré en
conocimiento de la otra parte. BANCO DE VALENCIA
dispondrd de un plazo de cinco (5) Dias Hibiles
desde la zreferida notificacién para remediar tal
circunstancia en el caso de gue fuera susceptible
de subsanacién. ----------o oo

b) La sustitucidén se realizard por el
capital pendiente de reembolso mis log intereses
devengados y no satisfechos, y cualgquier cantidad
que le pudiera corresponder al Fondo hasta esa
fecha por el Préstamos Hipotecario correspondiente
al Certificado de Transmisidn de Hipoteca objeto de
sustitucidn. --------ee oL

Para proceder a la sustitucidn, BANCO DE

VALENCIA comunicard a la Sociedad Gegtora las



caracteristicas de los préstamos hipotecarios gque
propone ceder en nuevos Certificados de Transmision
de Hipoteca que cumplieran las caracteristicas
contenidas en la Estipulacidén 8.1 de la presente
Escritura y fueran de similares caracteristicas de
plazo residual, tipo de interés, valor del
principal pendiente de reembolso, y de calidad
crediticia en términcs de la relacidn existente
entre el principal pendiente de reembolso del
préstamo hipotecaric y el valor de tasacidn del
inmueble hipotecado objeto de la garantia, de forma
que el equilibrio financiero del Fonde, no se vea
afectado por la sustitucidén, asi como tampoco la
calificacién de los Bonos otorgada por las Agencias
de Calificacién. Una vez haya tenido lugar la
comprobacidn por parte de la Sociedad Gestora de la
idoneidad del préstamo hipotecario sustituyente,
siendc éste susceptible de integrarse en el Fondo,
v habiendo manifestado é&sta la conformidad expresa,
BANCO DE VALENCIA procederd a emitir el nuevo o
nuevos Certificados de Transmisidn de Hipoteca gque

lo sustituyan. -=----—---=-=-------m-mo o — oo



<) La sustitucidén se harid constar en acta
notarial que zrecogerid todecs los datos relativos
tanto al Certificade de Transmisidn de Hipoteca a
sustituir y al Préstamo Hipotecario correspondiente
al mismo, como al Certificado de Trangsmisgidn de
Hipoteca nuevo o nuevos Certificados de Transmisién
de Hipoteca emitidos, con 1log datos de los
préstamos hipotecarios, agi como el motive de 1la
sustitucién y las caracteristicas que determinan su
cardcter homogéneo seglin lo desgscrito en el dltimo
parrafo del apartado b) anterior, copia de la cual
entregara la Sociedad Gestora a la CNMV, a
Iberclear y a AIAF, y se comunicard a las Agencias
de Calificacidén. ------------"-"--"-“"““wc"cmeco--

d) En el supuesto de no procederse a la
sustitucién de algin Certificado de Transmisidn de
Hipoteca por la emisidn de otros nuevos en las
condiciones que se establecen en la regla b) de la
presente Estipulacién, BANCO DE VALENCIA procedera
a la amertizacidn anticipada del Certificado de
Transmisidn de Hipoteca afectado. Dicha
amortizacidén anticipada se efectuarid mediante el
reembolso, en efective, al Fondo, del capital

pendiente de reembolso, de los intereses devengados



v no satigfechos, asi como cualquier cantidad dque
le pudiera corresponder al Fondo hasta esa fecha
por el Préstamo Hipotecario correspondiente al
Certificado de Transmisidn de Hipoteca afectada.

e) En caso de amortizacidn anticipada de
Certificados de Transmisién de Hipoteca efectuada
por BANCO DE VALENCIA tanto por razén de
gustitucidén come por reembolso, corresponderan a
BANCO DE VALENCTIA todos los derechos provenientes
de estos Préstamos Hipotecarios gque se devenguen
desde 1la fecha de amortizacién o gue se hubieran
devengado y no hubieran vencido, asi como los
débitos vencidos; ¥ no satisfechos -a esa misgma
fecha. -—----------mm s s mmm s s — s s —mm—— - m— e

3. En particular la modificacidén por la
Entidad Cedente,r durante la wvigencia de 1los
Préstamos Hipotecarios, de las condiciones de éstos
sin sujecién a los limites establecidos en la
legislacién especial aplicable y en especial a los
términos pactados entre el Fondo, representadc por
la Sociedad Gestora, y la Entidad Cedente en el

Folleto, en la presente Escritura y en el Contrato



de Administracidén, vy, por tante, absolutamente
excepcional, supondria un incumplimiento unilateral
de la Entidad Cedente de sus obligaciones que no

debe ser soportado por el Fondo ni por la Scociedad

Dicho incumplimiento no debe ser soportado por
el Fondo y por tanto debe ser reparado, de
conformidad con lo previsto en el articulo 1.124
del Cédigo Civil, sin que dicha reparacidn suponga
gue la Entidad Cedente en su condicidn de
Administrador garantice el buen fin de 1la
oOperacidn. -—------ oo -

Ante diche incumplimiento, el Fondo, a través
de 1la Socliedad Gestora, podrd (i) exigir la
correspondiente indemnizacién por dafios v
perjuicios e (ii) instar la sustitucidén o reembolso
de los Certificados de Transmisidén de Hipotéca
afectados, de conformidad con el procedimiento
dispuestc en el puntc 2 anterior de la presente
Estipulacién, no suponiendc ello gque la Entidad
Cedente garantice el buen fin de la cperacién, sino
la necesaria reparacidn de los efectos producidos
por el incumplimiento de sus obligaciones, de

conformidad con el articulo 1.124 del Cédigo Civil.



Los gastos que las actuaciones para remediar
el incumplimiento de la Entidad Cedente originen
deben  ser soportados por  ésta, sin  poder
repercutirse al Fondo o a la Sociedad Gestora. Esta
comunicarad de forma inmediata a la CNMV cada una de
las sustitucicnes o amortizacionesg de Certificados
de Transmisién de Hipoteca consecuencia del
incumplimiento de la Entidad Cedente. -------------

Seccién III: ADMINISTRACION ¥ CUSTODIA DE LOS
PRESTAMOS  HIPOTECARIOS Y  DEPOSITO DE  LOS
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE KIPOTECA. ----------

10, ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE.LOS PRESTAMOS
HIPOTECARIOS. —————————————————————————————————————

La Sociedad Gegtora manifiesta que el resumen
del Contrato de Administracién de los Préstamos
Hipotecarios v Depdsito de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca contenido en la presente
Estipulacidn, que suscribe, en nombre v
representaciédn del Fondo, con BANCO DE VALENCIA,
recoge la informacidén wés sustancial y relevante

del contrato y refleja fielmente el contenido del



BANCO DE VALENCIA, Entidad Cedente de los
Préstamos Hipotecarios mediante la emisién de los
Certificados de Transmisién de Hipcoteca gue son
suscritos por el Fondo, de conformidad con lo
establecido en el articule 61.3 del Real Decreto
685/1982, se cobliga a ejercer la custodia vy
administracién de los Préstamos Hipotecarios,
regulandose por el Contrato de Administracién de
los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de los
titulos representativos de los Certificados de
Transmigidn de Hipoteca (el “Contrato de
Administracién”), las relaciones entre BANCO DE
VALENCIA vy el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, en cuanto a la custodia y administracién
de loé Préstamos Hipctecarios y el depdsito de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca. ----------

BANCO DE VALENCIA (en cuanto a este Contrato
el “Administrador”), acepta el mandato recibi&o de
la Sociedad Gestora y, por razén a dicho mandato,
se compromete a lo siguiente: ~-r=mr-r--——-—--omo -

(i) .Y ejercer custodia v la
administracidn de los Préstamos Hipotecarios en los
términos del régimen y procedimientos ordinarios de

administracidén vy custodia establecidos en el



Contrato de Administracidn.----------=------------~
(ii) A segulir administrando los Préstamos
Hipotecarios, dedicando el mismo tiempo y atencidn
a los mismos que el que dedicaria y ejerceria en la
administracién de sus propios préstamos
hipetecarios y, en cualquier caso, en los términos
previstos en el Contrato de Administracidnm.--------
(idd) A que log procedimientos que aplica
y aplicard para la custodia y la administracidn de
los Préstamos Hipotecarios son y seguirdn siendo
conformes a lag leyes y normas legales en vigor que
sean aplicables. -------wm----------—e oo
{(iv) ‘ A cumplir las instrucciones gue le
imparta la Sociedad Gestora con la debida lealtad.
{(v) A indemnizar al Fondo por los dafios
v perjuicios que puedan derivarse del
incumplimiento de las obligaciones contraidas, si
bien el Administrador no seré responsable de
aquellas actuaciones efectuadas siguiendo
instrucciones de la Sociedad Gestora.--------------
El Administrador renuncia en cualquier caso a

los privilegios y facultades gue la ley le confiere



en su condicién de gestor de cobros del Fondo, de
administrador de log Préstamos Hipotecarios y de
depositario de los correspondientes contratos, v,
en particular, a los que dispenen 1los articulos
1730 y 1780 del Cédigo Civil vy 276 del Cbdigo de
ComerCio. ===mm-mrm oo oo oo — oo

10.1 Custodia de escrituras, contratos,
documentos y archivos., ------------------—--—-—-—-—-~-~---

El Administrador mantendra todas las
escrituras, documentos y registros informdticos
relativos a los Préstamos Hipotecarios vy las
pdélizas de seguro de dafios de los inmuebles
hipotecados bajo custodia segura y no abandonara la
posesidn, custedia o control de los mismos si no
media el previo consentimiento escrito de 1la
Sociedad Gestora al efecto, gsalvo cuande un
documento le fuere requerido para_' iniciar
procedimientos para la reclamacidén de un Préstamo
Hipotecario, o le fuere exigido por cualquier otra

autoridad competente informando a la Sociedad

El Administrador facilitard razonablemente el
acceso, en tode momento, a dichas escrituras,

documentos y registros, a la Sociedad Gestora o a



log auditores del Pondo, debidamente autorizados
por ésta. Asimismo, si asi lo solicita la Sociedad
Gegtora, facilitard, dentro de los dos (2) Dias
Habiles siguientes a dicha solicitud y libre de
gastos, copia o fotocopia de cualquiera de dichas
escrituras y documentos. -------=----------—---—=~--

10.2 Gestidn de cobros. --—-——---==-----=-------

El ARdministrader continuard con la gestidén de
cobro de todas las cantidades gque correspondan
satisfacer a los Deudores derivadas de 1los
Préstamos Hipotecarios, asi como cualgquier otro
concepto incluyendc los correspondientes a los
contratos de seguro de daflos sobre los inmuebles
hipotecados en garantia de los Préstamos
Hipotecarios. El Administrador pondrad la debida
diligencia para que los pagos que deban realizar
log Deudores, sean cobrados de acuerdo con 1los
términos y condicicnes contractuales de los
Préstamog Hipotecarios. -----=------=-------—-----

Las cantidades que el -Administrador reciba
derivadas de los Préstamos Hipotecarios, las

ingresard al Fondo en la Cuenta de Tesoreria el



séptimo dia posterior al dia en gque fueron
percibidos por el Administrador, o, en caso de no
ser aquel un dia habil, el siguiente dia habil,
valor ese mismo dia, segin los términcs vy
condiciones establecidos. A estos efectos, se
consideraridn dias hdbiles todos los gue lo gean ¢on
arreglo al sector de banca de la ciudad de
Valencia. -—s-smemmmmm e e
No obstante, en casc de un descenso de la
calificacidén de 1a deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de F2 o de P-1 segin las escalas de
calificacidn de Fitech -y de Moody ' s,
respectivamente, la Sociedad Gestora, mediante
c¢omunicacidn escrita dirigida al Administrador,
podrd modificar las fechas y forma de ingregso en
cualquier momento durante la vigencia del Contrato
de Administracién, de tal forma que las cantidades
gque reciba el Administrador derivadas de los
Préstamos Hipotecarios, las ingrese con
anterioridad al Fondo, pudiendo 1llegar a ser
inclusc en el mismo dia en que fueran recibidas por
el Administrador. Adicionalmente, en cago de un

descenso de la calificacidn de la deuda a corto



plazo no gubordinada y no garantizada del
Administrador por debajo de F2 seglin la escala de
calificacién de Fitch, el Administrador deberd
constituir un depdsito en efectivo a favor del
Fondo en una entidad cuya deuda no subordinada y no
garantizada a corto plazo tenga una calificacidn de
P-1 segin la escala de calificacién de Moody’'s y
por una cantidad que esté en linea con los
criterios de Fitch descritos en su  informe
*Commingling Risk in Structured Finance
Transactions: Servicer and Account Bank Criteria”
de 9 de junio de 2004 o documento o informe de
Fitch que pudiera sustituir al anterior en el
fUtUrQ. - ———=m -~ = - = - m - m e m e m e m - mm o m—————

EX Administrador en ningin caso abonard
cantidad alguna al Fondo gue no hubiere recibido
previamente de los Deudores en pago de los
Préstamos Hipotecarios. ---------=--------w~-w--—--—--

10.3 Fijacidén del tipo de interés. ----------

Dado que los Préstamos Hipotecarios son a tipo
de interéds variable, el Administrador continuard

fijando 1los tipoé de interés aplicables en cada uno



de los pericdes de interés conforme a io
establecido en los correspondientes contratos de
Préstamo Hipotecario, formulando las comunicaciones
y notificaciones que éstos establezcan al efecto.
10.4 Informacidn. ------~--c--------o---o---
El Administrador debera comunicar
peridédicamente a la Sociedad Gestora la informacién
relacionada con las caracteristicas individuales de
cada unc de los Préstamos Hipotecarics, con el
cumplimiento por los Deudores de las obligaciones
derivadas para los mismos de los Préstamos
Hipotecarics, con la situacidén de morosidad, con
las modificaciones habidas en las caracteristicas
de los Préstamos Hipotecarios, Y con las
actuaciones de requerimiento de pago en caso de
demora vy de actuaciones 7judiciales y subasta de
inmuebles, todo ello por los procedimientos vy
periodicidad establecidas en el Contrato de
Administracidn. -----=cmmmemmm e
Asimismo, el Administrador deberd preparar vy
entregar a la Sociedad Gestora la informacién
adicional gque, en relacidén con los Préstamos
Hipotecarios o los derechos derivados de >los

mismos, la Sociedad Gestora solicite v, en



especial, la documentacidn precisa para el inicio,
en su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones
judiciales. -=-------v------ oo oemmm oo mo— oo
10.5 Subrogaciéﬁ s de los Préstamos
Hipotecarios. -------=-----—=-w------“------—-------
EL Administrador estara autorizado  para
permitir subrogaciones de la posicién del Deudor en
los contratos de los Préstamos Hipotecarios,
exclusivamente en los supuestos en qgue las
caracteristicas del nuevo deudor sean similares a
las del antiguo y las mismas se ajusten a los
criterios de concesidn de préstamos hipotecarios,
descritos en el ANEXO 7 a la presente Escritura, ¥y
siempre que los gastos derivados de esta
modificacién sean en su integridad por cuenta - de
los Deudores. La Sociedad Gestoré podra limitar
total o parcialmente esta facultad del
Administrador o establecer condiciones a la misma,
cuando dichas sustituciones pudieran afectar
negativamente las calificaciones otorgadas a los
Bonos por las Agencias de Calificacidn.------------

El Deudor podrd instar la subrogacidn al



Administrador en log Préstamos Hipotecarios al
amparo de lo dispuesto en la Ley 2/1994 sobre
subrogacidn Y modificacidédn de préstamos
hipotecarios. La subrogacién de un nuevo acreedor
en el Préstamo Hipotecaric y el consiguiente abono
de la cantidad adeudada produciran la amortizacidn
anticipada del Préstamo Hipotecario v del
Certificado de Transmisidn de Hipoteca
correspondiente. -----------mooo oo

10.6 Facultades y actuaciones en relacién con
procesos de renegociacidn de los Préstamos
Hipotecarios. -------mmmmmmmm oo

El Administrador no podxa cancelar
voluntariamente los Préstamos Hipotecarios o sus
hipotecas y garantias por causa distinta del pago
del Préstamo Hipotecario, renunciar o transigir
sobre ellas, condonar los Préstamos Hipotecarios en
todo o en parte, ni en general realizar cualguier
acto gue disminuya el rango de la hipoteca, la
eficacia juridica o el wvalor econdmicc de los
Préstamos Hipotecarios o de las hipotecas, sin
perjuicic de que proceda a atender las peticicnes
de los Deudores con igual diligencia YV

procedimiento gque si de préstamos hipotecarios



propics se tratase. ------s ------c---om---ooo-ooo oo

No obstante lo anterior, la Scociedad Gestora,
en su condicién de gestor de negocics ajenos ¥
atendiendc lasg solicitudes de los Deudores al
Administrador directamente o en el ejercicio de 1la
Ley 2/1994, podrd dar instrucciones con caricter
previo o autorizarle, para gque acuerde con el
Deudor, en los términos y condiciones previstos en
esta Hstipulacidén, la novacidn modificativa del
Préstamo Hipotecario en cuestidén, bien sea por la
renegociacién del tipo de interés bien por el
alargamiento del plazo de vencimiento, siempre gque
no- se perjﬁdiqué_'el rango en virtud de dichas
NOVACIONES, ~——- - - s e m e e e e e e ————— oo

Sin perjuicico de lo gque seguldamente se
determina, toda renegociacién del tipo de interés
suscrita por el Administrador, se producird
exclusivamente con el consentimiento previc de 1la
gociedad Gestora, en representacién del Fonde,
conviniendo el Administrador en solicitar dicho
consentimiento de la Sociedad Gestora tan pronto

como tenga conocimiento de que un Deudor solicite



una renegoclacidén. No obstante, la Sociedad Gegtora
autorizard inicialmente al Administradecr a entablar
y a aceptar renegociaciones del tipo de interés vy
alargamiento del plazo de vencimiento de 1los
Préstamos Hipotecarios, solicitadas por losg
Deudoresg, gin necesidad del consentimiento previo

de la Sociedad Gestora, sujetas a los siguientes

a) Renegociacidén del tipo de interés.

ELl tipo de interés de los Préstamos
Hipotecarios podrad ser renegociado con sujecidn a
las siguientes reglas y limitacicnes: ---------=~--

1. En ningln caso, el Administrador podra
entablar por su propia iniciativa, sin gue medie
golicitud del Deudor, renegociaciones del tipo de
interés que puedan resultar en una disminucidn del
tipo de interés aplicable a un Prégtamo
Hipotecario. El1 Administrador sin incentivar la
renegociacidn del tipo de interés, deberd actuar en
relacidén con dicha renegociacién teniendo siempre
presentes los intereses del Fondo. --------~--=------

El Administrador, sin perjuicio de lo gue se
determina en los apartados 2 y 3 sigulentes, podrd

renegociar la c¢ldusula del tipo de interés de los



Prégtamos Hipotecarios en unas condiciones gue sean
consideradas de mercado y gue no sean distintas a
las que el propio Administrader estuviera aplicando
en la renegociacidn o en la concesidén de sus
créditos y préstamos hipotecarios a tipe de interés
variable. A estos efectos, se considerara tipo de
interés de mercado el tipo de interés ofrecido por
el Administrador en el mercado espaficl para
préstamos o créditos hipotecarios concedidos a
personas fisicas con garantia de hipoteca
inmobiliaria scbre viviendas ~ terminadas en
territoric espaficl de importe y demds condiciones
sustancialmente similares al Préstamo Hipotecario
objeto de renegociacidén, ----=------------ooamaonn-

2, En ningan caso se procedera la
renegociacidén a’ la bajardel margen aplicable a un
Préstamo Hiﬁotecario en el caso de que el margen
medic ponderado por el principal pendiente de
vencimiento de los Préstamos Hipctecarios sea
inferior a 0,50% .- --=-=mmmrmmm oo e oo o

3. Sin perjuicio de lo establecido en el

apartado 3 anterior, si, en la fecha de efectividad



de renegociacidén del tipo de interés variable
aplicable a un Préstam¢ Hipotecario, concurriera
que el margen medio ponderado por el principal
pendiente de vencimiento de los Préstamos
Hipotecarios fuera igual o inferior a 0,60%, 1la
Sociedad Gestora podrd aceptar la renegocliacidn
siempre que el Administrador se comprometa a abonar
al Fondo, respecto al Préstamo Hipotecario, en cada
fecha de cobro a partir de la fecha de efectividad
de la renegociacién y hasta la amortizacidén del
mismo, el importe a que ascienda en cada fecha de
liguidacidén de intereses del Préstamo Hipotecario
la diferencia en Llos intereses que hubiere
devengado el Préstamo Hipcotecario durante cada
periodo de liquidacidén de intereses calculados al
margen sobre el indice de referencia anteripr a la
modificacién Yy los efectivamente devengados
calculados al nuevo tipo de interés establecido que
sea de aplicacidn. - -we-ssms s e m oo

b) Alargamiento del plazo de vencimiento.

La fecha de wvencimiento final o de Qltima
amortizacién de los Préstamos Hipotecarios podra
ser prorrogada o© postergada (“alargamiento del

plazo”) con sujecidn a las siguientes reglas vy



limitaciones: -—--=--—csw oo e o m oo

(i) En ningGn casoc el Administrador podra
entablar por su propia iniciativa, es decir, sin
que medie solicitudrdel Deudor, la modificacidén de
la fecha del vencimiento final del Préstamc
Hipotecario, de la que pueda resultar un
alargamiento del mismo. El Administrador sin
incentivar el alargamiento del plazo, deberd actuar
en relacién con dichc alargamiento teniendo siempre
presentes los intereses del Fondo. ----------------

{(ii} E1 importe a que ascienda la suma del
capital o principal inicial de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca a que correspondan 1los
Préstamos Hipotecarios sobre los que se produzca el
alargamiento del plazo de vencimiento no podra
superar el 10,00% del capital o principal inicial
total a que ascienda la emisién de los Certificados
de Transmisidén de Hipoteca. ---===--=-=-------omooooo

{i1i1)El alargamiento del plazo de un Préstamo

Hipotecario concreto se podrad llevar a cabo siempre

a) Que, en todo caso, se mantenga o se



incremente la periodicidad de las cuotas de

amortizacidén del capital o principal del Préstamo

Hipotecario, manteniendo el mismo sistema de
amortizacidn., -------- - e

b) Que ia nueva fecha de vencimiento final o
iltima amortizacidn, sea como maximo el 5 de

septiembre de 2041. -----------~--------smusm-—————
(iii) La Sociedad Gestora, en
representacién del Fondo, podrd, en cualquier
momento durante la vigencia del Contrato de
Administracidn, cancelar o dejar en suspenso o0
modificar la habilitacidén para el alargamiento del
plazo por parte del Administrador. ----------~------
En caso de 1llegar a producirse cualquier
reneqgociacidén del tipo de interés de un Préstamo
Hipotecario, o de sus vencimientos, se procederad
por parte del Administrador a la comunicaciodn
inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones
resultantes de cada‘ renegociacidn. Dicha
comunicacién se efectuard a través del fichero
légico o informatico previsto para la actualizacidn
de las condiciones de los Prégtamcs Hipotecariocs.
En caso de renegoclacidn consentida por la

Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta



del Fondo, del tipo de interés de los Préstamos
Hipotecarios o de sus vencimientos, la modificacidn
de las condiciones afectard al Fondo. -------------

Log documentos contractuales gue documenten la
novacién de los Préstamos Hipotécarios renegociados
seran custodiados por el Administrador conforme a
lo establecido en el epigrafe 1 del presente
apartado. ----------------memo oo —emmo oo sooooo— s

10.7 Accidén contra los Deudores en caso de
incumplimiento de pago de los Préstamos
Hipotecarios y facultades del titular de los
Certificados de Transmisidém de Hipoteca. ----------

Actuaciones en caso de demora., -~------------=-

El Administrador aplicard igual diligencia y
procedimiento de reclamacién de las cantidades
debidas y 1o satisfechas de los Préstamos
Hipotecarios que los gque aplica que al resto de los
préstamos hipotecarios de su cartera. -------------

En caso de incumplimiento de las obligaciones
de pago por el Deudor, el Administrador llevara a
cabo las actuaciones descritas en el Contrato de

Administracién, adoptando al efecto las medidas que



ordinariamente tomaria si se tratara de préstamos
hipotecarios de su cartera y de conformidad con los
buenos usos vy practicas bancariasg para el cobro de
las cantidades adeudadas, viniendec c¢bligado a
anticipar agquellos gastos que sean necesarios para
llevar a cabo dichas actuaciones, sin perjuicio de
su derecho a ser reembolsado por el Fondo. Quedan
incluidas, desde luego, en dichas actuaciones,
todas lasg judiciales vy extrajudiciales gue el
Administrador considere necesarias para la
reclamacién y cobro de las cantidades adeudadas por
los Deudores, ——---- - - - mmmmm e oo

Actuaciones judiciales. ---—-------—-~--=~-~~

El Administrador, en virtud de la titularidad
fiduciaria de 1los Préstamos Hipotecarios o en
virtud del poder gque se cita en el parrafo
siguiente, ejercitard las acciones correspondientes
contra los Deudores que incumplan sus obligaciones
de pago derivadas de los Préstamos Hipotecarios.
Dicha accidén deberd ejercitarse por los tramites
del procedimiento judicial de ejecucidn que
corresponda conforme a lo previsto en los articulos
517 v siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

A los efectos anteriores y a los efectos de lo



previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la Ley
de Enjuiciamiento Civil y para el supuesto que
fuege necesario, la Sociedad Gestora en este acto
otorga un poder tan amplio y bastante como sea
requerido en Derecho a favor de BANCO DE VALENCIA
para que ésta, actuando a través de cualesquiera de
sus apoderados ceon facultades bastantes a tales
fines, pueda, de acuerdo con las instrucciones de
1a Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta de
éste, o bien en nombre propio perc por cuenta de la
Sociedad Cestora c¢omo Trepresentante legal del
Fondo, regquerir por cualguier medio judicial o
extrajudicial al Deudor de cualquiera de los
Préstamos Hipotecarios el pago de su deuda Yy
ejercitar la accidén judicial contra los mismos,
ademas de otras facultades requeridas para el
ejercicio de sus funciones como Administrador.-----

Bl Administrador, éon cardcter general, deberd
instar la ejecucién hipotecaria, anticipando los
gastos necesarios para ello, si, durante un pericdo
de tiempc de seis (6) meses, el Deudor de un

Préstamo Hipotecario que hubiera incumplido sus



ocbligaciones de pago no reanudase los pagos o el
Administrador, con el consentimientc de la Sociedad
Gegtora, ne lograra un compromisgo de pago
satisfactorio para los intereses del Fondo. Ei
Administrador, en todo caso, debera proceder de
mode inmediato a instar la citada ejecucién =i la
Sociedad Gestora, en representacidn del Fonde, vy
previo andlisis de lag circunstancias concretas del
caso, lo estimare pertinente. --=----eoooocmaa___
El Administrador, en los supuestos de
ejecucidn hipotecaria, cuando en el Registro de 1la
Propiedad aparezcan inscritas sobre el inmueble
gravado con la hipoteca por cuya virtud se procede,
hipotecas preferentes a &sta gue, sin embargo,
hubleran gquedado extinguidas, con antericridad o
simultaneidad a iniciar la accién, realizard las
actuacicnes que legaimente resulten procedentes
para restablecer la concordancia entre el Registro
Yy la realidad juridica extrarregistral. En los
casos en los gue se disponga de la documentacién
correspondiente, se realizari conforme a lo
dispuesto en el articulo 40 y en el Titulo IV de la
Ley Hipotecaria y en los demds con arreglo al

articulo 209 de esta misma Ley. ----ce---oooomuma o
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En caso de impago por parte de algln Deudor,
1a Sociedad Gestora, actuando por cuenta y en
representacién del Fondo, dispondréa de las
giguientes facultades previstas para los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca en el

(1) Compeler al Administrador para gue inste
la ejecucidn hipotecaria.---------=--------"---=--

(ii} Concurrir en igualdad de derechos con el
Administrador, en cuanto entidad emisora de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, en la
ejecucidn que ésta siga contra el Deudor,
personandose a tal efecto en cualguier
procedimientoc de ejecucidn instado por aquel.------

(1ii) 81 el Administrador no inicia el
procedimiento dentro de los sesenta {60) dias
naturales desde la diligencia notarial de
requerimiento de page de la deuda, la Sociedad
Cestora, en representacién y por cuenta del Fondo,
quedard legitimada subsidiariamente para ejercitar
la accidén hipotecaria del Préstamo Hipotecario

tanto por principal como por intereses.------------



(iv) En caso de paralizacién del procedimiento
seguido por el Administrador, el Fondo, debidamente
representade por la Scciedad Gestcora, podra
subrogarse en la posicidén de aquel y continuar el
procedimiento de ejecucidn, sin necesidad del
transcurso del plazo seflalado.----mwcommmmmema

En los casos previstos en los parrafos (iii) vy
(iv), la Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, podréd instar del Juez ¢ Notario
competente la incoacién 0 continuaciodn del
correspondiente procedimiento de ejecucidn
hipotecaria, acompafiando a su demanda el titulo
original del Certificado de  Transmisidén de
Hipoteca, el requerimiento notarial previsto en el
apartado (iii) precedente y certificacién registral
de ingcripecidén y subsistencia de la hipoteca. E1L
Administrador quedard obligado a emitir una
certificacidén del saldo existente del Préstamo
Hipotecario., --------rmmmmmm e e

Por si legalmente fuere preciso, y a los
efectos de lo dispuesto en la Ley de Enjuiciamiento
Civil, BANCO DE VALENCIA otorga en este acto un
poder irrevocable, tan amplio y bastante como sea

necesario en Derecho para que la Sociedad Gestora,



actuando en nombre y representacidén de BANCO DE
VALENCIA pueda regquerir notarialmente al Deudor de
cualquiera de los Préstamos Hipotecarios el pago de
su deuda, ——----wmm-mm-mmmm e mm oo oo - — - oo - oo

La Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo en su calidad de titular de los
Certificados de Transmisién dJde Hipoteca, podra
asimismo concurrir ~en igualdad de derechos con
BANCO DE VALENCIA en el procedimiento de ejecucidn
y en este sentido podrd, en los términos previstos
en la Ley de Enjuiciamiento Civil, pedir 1la
adjudicacién del inmueble hipotecado en pago del
Préstamo Hipotecario. La Sociedad Gestora, a través
del Administrador o directamente, procederid a la
venta de los inmuebles adjudicados en el plazo més
breve posible en condiciones de mercado.--------~--

EL Administrador se obliga a informar
puntualmente de los requerimientos de pago,
acciones judiciales v cualesquiera otras
circunstancias que afecten al cobro de las
cantidades vencidas pendientes de pago de los

Préstamos Hipotecarios. Asimismo, el Administrador



facilitara a 1a Sociedad Gestora toda la
documentacidén que ésta le pueda solicitar en
relacién con dichos Préstamos Hipotecarios Yy, en
especial, la documentacidn precisa para el inicio,
en su c¢aso, por la Sociedad Gestora, de acciones
judiciales. ~-------m o
10.8 Seguros de dafios de los inmuebles
hipotecados por los Préstamos Hipotecariog,-------
El Administrador no deberid tomar ni omitir la
adopcidn de ninguna medida cuyo resultado sea la
anulacién de cualquier pdliza de seguro de dafios de
los inmuebles hipotecados por los Préstamos
Hipotecarios o que reduzca el importe a pagar en
cualqgquier reclamacidn sobre la misma. El
Administrador deberd poner la debida diligencia v,
en cualquier caso, ejercitar los derechos que las
pélizas de seguro o los. Préstamos Hipotecarios le
confieran al objetc de mantener en vigor y con
plenos efectos dichas pdlizas (o cualquier otra
pdliza que otorgue una cobertura equivalente) en
relacidén con cada Préstamo Hipotecario v el
respectivo inmueble hipotecado., ----------ommmmaooo
Siempre que el Administrador tuviera

conocimiento de que el pago de las primas referidas



o

a las pdlizas no haya sido satisfecho por algilin
Deudor, procederd a requerir al Deudor el pago de
las mismas e incluso contratar el seguro de dafios
por cuenta del Deudor, si estuviera habilitado a
ello por la escritura del Préstamo Hipotecario,
anticipando el pago de las primas sin perjuicio de
su derecho a obtener el reembolso del Deudor de las
cantidades satisfechas o del Fondo en Ultimo
EEYMING. -=---—mm oo o e s o m oo S m o oo mmmm——— e e

El Administrador, en caso de sinlestro, deberd
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 v condiciones de los Préstamos
Hipotecarios y de las propias pdlizas, abonando al
Fondo las cantidades cobradas.---~------=----—--==~-~

En caso de concurso, o indicios del mismo, de
intervencién por el Banco de Espafia, ligquidacidn o
sustitucién del Administrador, o porgue la Sociedad
Gestora lo estime razonablemente justificado, ésta
podra requerir al Administrador, para dque, en

cualquier momento y a su coste, y a los efectos de



lo previsto en el articulo 40 segundo parrafo de la
Ley 50/1980, de 8 de octubre, del Contrato de
Seguro, en su redaccién vigente, notifigque a las
correspondientes compafiias aseguradoras la cesidn
de los Préstamos Hipotecariog, asi como que los
pagos de indemnizaciones derivadas de las
correspondientes pédlizas de seguro de daflos sdlo
tendran caracter Iliberatorioc si se efect@an en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No
obstante, tanto en casc de que el Administrador no
hubiese cumplido 1la notificaéién. a las entidades
aseguradoras dentroc de los cinco (5) Dias Habiles
siguientes a la recepcidn del requerimiento, como
en caso de COoncurso o] ligquidacién del
Adminigtrador, serid la proplia Sociedad Gestora,
directamente o, en su casgo, a través de un nuevo
Administrador gue hubiere designadc, la que efectie
la neotificacién a las entidades aseguradoras con
regpeto de las normas concursales.-----------------

10.9 Compensacidn. ----------~--"-c-croommem oo

En el supuesto excepciocnal de gue alguno de
los Deudores por los Préstamos Hipotecarios
mantuviera un derecho de crédito liquido, wencido y

exigible frente al Administrador vy, dado gue la



cesidén se realiza sin conocimiento del Deudor,
resultara que algunc de los Préstamos Hipotecarios
fuera compensado, total o parcialmente, contra tal
crédito, el Administrador procederd a ingresar al
Fondo el importe que hubiera sido compensado  mis
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 Préstamc Hipotecario
correspondiente. -------c---smo--s----rooooooeomos
10.10 Subcontratacidn, --------~---==---------
E1l Administrador podrd subcontratar cualquiera
de los servicios gue se haya comprometido a prestar
en virtud del Contrato de Administracién, salvo
aquéllos gque fueran indelegables de acuerdo con la
legislacién vigente. Dicha subcontratacidn no pedra
en ningGn caso suponer ningin coste o gasto
adicional para el Fondo o la Sociedad Gestora, y no
podrd dar lugar a una revisidén a la baja de la
calificacidn otorgada a cada una de las Series de
logs Bonos por las Agencias de Calificacidn. No

cbstante cualquier subcontratacidn o delegacidén, el



Administrador no quedarid exonerado ni liberado,
mediante tal subcontrato o delegacidén, de ninguna
de las responsabilidades asumidag en virtud del
Contrato de Administracién o que legalmente le
fueren atribuikles o exigibleg.----~cc-c-moooooo oL

10.12 Dburacidn y sustitucibn.---------cmoo——-

Los servicios seran prestados por el
Administrador hasta que, una vez amortizada la
totalidad de los Préstamos Hipotecarios adquiridos
por el Fondo, se extingan todas las obligaciones
asumidas por el Administrador en cuanto Entidad
Cedente de aquéllos, © cuando concluya la
liquidacién del Fondo una vez extinguido é&ste, sin
perjuicio de la posible revocacién anticipada de su
mandateo de conformidad con  los  términos del
Contrato de Administracidn. -------w-ccooommooo__.

En caso de incumplimiento por el Administrador
de las obligaciones que el Contrato de
Administracién le impone al mismo o en caso de
descenso o pérdida de la calificacién crediticia
del Administrador que supongan un perjuicio o
riesgo para la estructura financiera del Fondo o
para los derechos e intereses de los titulares de

los Boneos, la Sociedad Gestora, ademds de exigir



del Administrador el cumplimiento de sus
obligaciones por el Contrato de Administracidn,
procederda a realizar, si fuera legalmente posible,
entre otras y previa comunicacién a las Agenciasg de
Calificacién, algquna de las siguientes actuaciones
para que no se vea perjudicada la calificacidn
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacidén: (i) requerir al Administrador para
que subcontrate o delegue en otra entidad la
realizacidén de las obligaciones Yy COMPromisos
asumidos en el Contrato de Administracidn; (ii)
garantizar por una tercera entidad con una
calificaciég v calidad -crediticia suficiente, la
totalidad o parte de las obligaciones del
Administrador; (iii) resolver el Contrato de
Administracidn, en cuyo caso, la Sociedad Gestora
deberd designar previamente un nuevo Administrador
que cuente con una calidad crediticia suficiente
gue no perjudigue la calificacidn otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacidn y gue acepte
las obligacicnes recogidas en el Contrato de

Adminigtracidn o, en su caso, en un nuevo contrato



de administracidn. -------- - - mmm
Asimigmo, en caso de concurso, o indicios del
mismo, de intervencién por el Banco de Espafia, de
liquidacién o de sustitucién del Administrador o
porgque la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podrd requerir al Administrador
para que notifique a los Deudores la transmisién al
Fondo de los Préstamos Hipotecarios pendientes de
reembolso, agi como que los pagos derivados de los
mismos s6lo tendrdn carédcter liberatoric si  se
efectlian en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre
del Fondo. No obstante, tanto en caso de que el
Administrador no hubiese cumplido la notificacidn a
los Deudores dentro de los cinco (5) Dias Habiles
siguientes a la recepcidn del requerimiento como en
caso de concurso © liquidaéién del Administrador,
serd la propia Sociedad Gestora, directamente o, en
su caso, a través de un nuevo Administrador que
hubiere designadc, la que efectlie la notificacidn a
los Deudores con respeto, en su caso, de las normas
concursales. -------s-o-m oo
Producida la terminacidn anticipada del
Contrato de Administracidn, el Administrador

saliente pondri a disposicidn del nuevo



Administrador, a requerimiento de la Sociedad
Gestora y en la forma gue la misma determine, los
documentos vy registros informidticos que tuviere
para gue el nuevo Administrador desarrolle las
actividades gue le correspondan.-------=--—--==-~--

El Contrato de Administracién quedard resuelto
de pleno derecho en el caso de que las Agencias de
Calificacidén no confirmaran antes del inicio del
Periodo de Suscripcidn, como finales, las
calificaciones asignadas con caracter provisional a
cada una de las Series, o en caso de resolucidn del
Contrato de Direccidén, Aseguramiento, Colocacidn y
Suscripcidén de la Emisidén de BONOS.----------------

10.13 Regpongabilidad del Administrador e
indemnizacidn. --------------emmmmm e m

En ningGn casc el Administrador tendré
responsabilidad alguna en relacidn con las
obligaciones de la Sociedad Gestora en su condicidn
de administrador del Fondo y gestor de los
intereses de los titulares de 1los Bonog, ni en
relacién con las obligacicnes de los Deudores

derivadas de los Préstamos Hipotecarios, y ello sin



perjuicio de las responsabilidades por €1 asumidas
en la presente Escritura en cuantc Entidad Cedente

de los Préstamos Hipotecarios adquiridos por el

El Administrador asume la obligacién de
indemnizar al Fondo o a su Sociedad Gestora de
cualquier daflo, pérdida o gasto en el que é&stos
hubieran incurrido por razdén del incumplimiento por

parte del Administrador de sus obligaciones de

adminigtracioén, gestidn e informacidn de los
Préstamos Hipotecarics v custodia de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca,
establecidas en virtud del Contrato de

Administracién o en el caso de incumplimiento seglin
lo establecidoc en el punto 3 de la Estipulacidn 9
de la presente Escritura. -------------—-—-—-—~-----
La Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo, tendrd accidn ejecutiva contra el
Administrador para la efectividad de los
vencimientos de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca cuandc el incumplimiento de la obligacidn
de pago de cuantas cantidades sean satisfechas por
los Deudores derivadasg de los Préstamos -

Hipotecarios, tanto en concepto de reembolso del



principal y de intereses, como por cualquier otro
concepto  que corresponda al Fondo, no gea
consecuencia de la falta de pagé de los Deudores y
sea imputable al Administrador. ------------------=

Extinguidos los Préstamos Hipotecarios, el
Fondo, a través de su Sociedad Gestora, conservara
accidén contra el Administrador hasta el
cumplimiento de sus obligaciones.--------=~----~~--

Ni los titulares de logs Bonos ni cualguier
otro acreedor del Fondo dispondran de accidn
directa contra el Administrador, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del Fondo, quien
ostentard dicha accidn en los términos descritos en
la presente Estipulacidn.--------------=---------=-=~-

10.14 Remuneracidn del Administrador.---------

Como contraprestacidén por la custodia,
administracidn v gestidn de los Prégstamos
Hipotecarios vy el depdsito de los titulos
representativos de los Certificados de Transmisidn
de Hipoteca, el Administrador tendrd derecho a
recibir por periodos vencidos en cada una de las

Fechas de Pago y durante el periodo de vigencia del



Contrato de Administracidn, una comilsién de
administracion igual al 0,01% anual, IVA incluido
en caso de no exencidén, gque se devengarid sobre los
dias efectivos transcurridos y sobre el Saldo Vivo
medioc diario de los Préstamos Hipotecarios gque
administre durante cada Periodo de Determinacién.
Si BANCO DE VALENCIA fuera sustituido en dicha
labor de administracidn, la Sociedad Gestora estara
facultada para modificar el porcentaje de comisidn
anterior en favor del nuevo Administrador, que
podrd ser superior a la contratada con BANCO DE
VALENCIA en el Contrato de Administracién. Ia
comisidén de administracidn se abonard en la Fecha
de Pago correspondiente siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerde con el
Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el caso, con
el Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacién.--~---

51 el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
por carecer de liquidez suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacidn de Pagos del Fondo, no
abonara en una Fecha de Pago la totalidad de 1la
comisidén debida al Administrador, las cantidades no
pagadas se acumularidn sin penalidad alguna a la

comisidén que deba abonarse en las siguientes Fechas



de Pago, hasta su pagoe total.------=------------=w-

Asimismo, en cada Fecha de Pago, el
Administrador tendrid derecho al reembolso de todos
los gastos de cardcter excepcional en los que
nubiere incurridc en relacidén con la administracidn
v gestidn de los Préstamos Hipotecarios, tales como
los ocasionados por razén de las actuaciones
judiciales y/o ejecutivas, incluidos los gastos Y
costas procesales, © por la adminigtracidén y la
gestién de venta de inmuebles y Dbienes adjudicados
al Fondo, y previa justificacidén de los mismos.
Dichos gastos sgerdn abonados siempre que el Fondo
cuente con 1iquidez_suficiente vy de acuerdo con lo
previsto en el Orden de Prelaciédn de Pagos O,
llegado el caso, con el Orden de Prelacidn de Pagos
de Liquidacidn. --=---=----=---sm-s-oseooomooo=os

11. ENTREGA Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADCS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA, ----------==---=-----=----~

El titulo miltiple representativo de los nueve
mil gquinientos cuarenta Y cuatro (9.544}
Certificados de Transmigidén de Hipoteca y, en su

caso, los titulos unitarios en log gue aguellos se



Fh

raccionen guedaran deposgitados en  BANCO DE
VALENCIA, regulandose las relaciones entre el Fondo
v BANCO DE VALENCIA  por el Contrato de
Administracién de 1los Préstamos Hipotecarios v
Dep6sito de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca que se otorga entre BANCO DE VALENCIA vy la
Sociedad Gestora en representacidn y por cuenta del
Fondo. Dichc depdsito se constituye en beneficio
del Fondo de forma gue BANCO DE VALENCIA custodiara
los titulos representativos de los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca depositados, siguiendo

instruccicnes de la Sociedad GesStora.----—-—--mmocoo-o

Seccién IV: FEMISION DE LOS BONOS DE
TITULIZACION. === oo o mm oo oo oo e oo
La Scciedad Gestora, actuando como

representante legal del Fondo constituido en esta
Escritura plblica, acuerda realizar con cargo al
mismo la presente emisidn de Bonos de conformidad
con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14
de mayo, y la Ley 19/1992 y sujeto a los términos y
condiciones que se determinan en las Estipulaciones
Y apartados de esta Seccidén IV. ------womommoaau_

12. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS



12.1 Importe de la emisidn.---------=---=-----~
71,2 emisién de Bonos de Titulizacién (la
"Emisién de Bonos”) estd constituida por cuatro
Clases de Bonos, distribuidas en cinco Series de la
siguiente manera: --=-------------=----mo---oomeoo
a) Clase A compuesta por dos Series por
importe nominal de ochocientos setenta millones
setecientos mil (870.700.000,00) euros
(indistintamente la “Clase A" o los “Bonos de la
Clage A"): -==--=---== R i it
i) Serie Al por importe nominal total de
noventa millones (90.000.000,00} de euros integrada
por novecientos (900) Bonos de cien mil (100.0090)
euros de wvalor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta (indistintamente la
vgerie AlY o los “Bonos de la Serie Al").----------
ii) S8erie A2 por importe nominal total de
setecientos ochenta millones setecientos mil
(780.700.000,00) eurcs integrada por siete mil
ochocientos siete (7.807) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario,

represgentados mediante anotaciones en cuenta



(indistintamente la “Serie A2” o los “Bonos de la
Serie A2M) ., — s e e
c) Serie B por importe nocminal total de
veinte millones ochocientos mil (20.800.000,00)
euros integrada por doscientos ocho (208) Bonos de
cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario,
representados mediante anctaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie B” o los “Bonoé de 1la
Serie BM) . ----mm e eaoo-
d) Serie C por importe nominal total de
nueve millones <cien mil (9.100.000,00) euros
integrada por mnoventa y un (91) Bonos de cien mil
{100.000) euros de valor nominal unitario,
repréesentados mediante anotaciones en cuenta
{indistintamente la “Serie C” o los “Bonos de la
Serie M) . - oo oo e
e) Serie D por importe nominal total de diez
millones cuatrocientos mil {10.400.000,00}) euros
integrada por ciento cuatro {104) Bonos de cien mil
(100.000} euros de valor nominal unitario,
representados mediante anctaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie D” o los “Bonos de 1la
Serie D). —---m o

La suscripcidén o tenencia de Bonos de una



Serie no implica la suscripcién o tenencia de Bonos
de lasg otras Series. ----------mmo-omo oo em oo e

12.2 Los Bonos se pondrdn en circulacidén en la
Fecha de Desembolso, una vez concluide el Periodo
de Suscripcién y efectuado el desembolso. En Acta
Notarial se hard constar expresamente el cierre de
la emisién y la suscripcién y desembolso de los
Bonos cuyo precio se aplicard al page de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca,
entregandose copia de dicha Acta Notarial de cierre

de la emisién a la Comisién Nacional del Mercado de

12.3 Forma de representacidn.---~----=----~--~-
Los Bonos se representarédn exclusivamente por
medioco de anotaciones en cuenta, surtiendo la
presente Escritura los efectos previstos en el
articulec 6 de la Ley del Mercado de valores, de
acuerdo con lo dispuesto en el articule 5.9 de la
Ley 19/1992, y con sujecién a lo egtablecido en la
Estipulacién 16 de esta Escritura. -------=-------=--
12.4 Tipo de Interés nominal de los Bonos.----

Los Bonos de cada una de las Series



devengarén, desde la Fecha de Desembolsc hasta el
total vencimiento de los mismos, un interés nominal
anual, variable trimestralmente Y con  pago
trimestral, gque serd el gque resulte de aplicar los
criterios establecidos a continuacién para cada una
de las Series. -—---mo-mm o~

El tipo de interés nominal anual zresultante
(en lo sucesivo el “Tipo de Interés Nominal”)lpara
cada una de las Series se pagard por trimestres
vencidos en cada Fecha de Pago sobre el Saldo de
Principal Pendiente de los Bonos de cada Serie en
la Fecha de Determinacién anterior, siempre que el
Fondo cuente con liquidez guficiente de acuerdo con

el Orden de Prelacidén de Pagos o con el Orden de

Prelacién de Pagos de Liquidacidn, segun
COorresponda. -—--------m - s e e
Las retenciones, pPagos a cuenta,

contribuciones e impuestos establecidos o que se
egstablezcan en el futuro sobre el capital,
intereses ¢ rendimientos de los Bonos, correran a
cargo exclusivo de los titulares de los Bonos, y su
importe serd deducido, en su caso, por la Sociedad
Gestora, en representacidn y por cuenta del Fondo,

o a través del Agente de Pagos, en la forma



Nicke

legalmente establecida. ---=-=--------------—--““~---
a) Devengo de intereses. ----w------=~-------
A efectos del devengo de intereses, la
duracién de cada Serie de Bonog se dividira en
sucesivos periodos de devengo de intereses
(*Periodos de Devengo de Intereses”) comprensivos
de los dias efectivos transcurridos entre cada dos
Fechas de Pago congecutivas, incluyendo en cada
Periodo de Devengo de Intereses la Fecha de Pago
inicial, y excluyendo 1la Fecha de Pago £final.
Excepcionalmente, el primer Periodo de Devengo de
Intereses tendrd una duracidén eguivalente a los
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Desembolso, el 20 de noviembre de 2006, incluida, vy
la primera Fecha de Pago el 22 de marzo de 2007,
excluida. -—---=--------mmmm oo m oo
El Tipo de Interés Nominal se devengarda sobre
los dias efectivos transcurridos de cada Periodo de
Devengo de Intereses para el gque hubiere sido
determinado, calculdndose sobre la base de un afio
compuesto por 360 dias.-----------~-~--------------

b) Tipo de Interé&s Nominal.--------=--------



EL Tipo de Interés Nominal aﬁlicable a los
Boncs de cada una de las Series y determinado para
cada Periodo de Devengo de Intereses serd el que
resulte de sumar: ----------- - oo oo

(1} el Tipc de Interés de Referencia, segfn
se establece en el apartado siguiente, y-----------

(1ii) un margen para cada una de las Series
segltn el siguiente detalle: —~------c--coo-

. Serie AL: margen comprendido entre el
0,05% v el 0,14%, ambosg incluidos.-~=------------—-

. Serie A2: margen comprendido entre el
0,07% y el 0,20%, ambos incluidos.----------------

. Serie B: margen comprendido entre el
0,20% y el 0,60%, ambos incluidos.------------~--=

. Serie C: margen comprendido entre el
0,35% v el 0,90%, ambos incluidog.----==wmcweu-o--

. Serie D: margen del 3,50%.~------------—-

El margen aplicable a cada una de las Series
Al, A2, B y C, expresado en tantoc por ciento, serd
determinado por comin acuerdo de las Entidades
Directoras dentro de los rangos establecidos en el
parrafo anterior para cada una de las Series antes
de las 10:00 horas (hora CET) del dia del Periodo

de Suscripcidén ({16 de noviembre de 2006) vy



comunicadas por escrito a la Sociedad Gestora.

En ausencia de acuerdo, la Sociedad Gestora
fijara el margen concreto para aquella Serie sobre
cuyo margen no hubiera habido acuerdo, en los

siguientes margenes: -------------o--smoo-soooossos

L Serie Al: margen del 0,095%.------------
¢ Serie A2: margen de 0,135%.----------~---
. Serie B: margen del 0,400%.-------------
. Serie C: margen del 0,625%.------------

Los margenes definitivos aplicables a cada una
de las Series que hubieren sido fijados, sexrén
comunicados por la Sociedad Gestora, antes del
inicio del Periocdo de gugcripcidén, a las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras, para que lo pongan en
conocimiento de los inversores interesados en la
guscripcién de los Bonos. Asimismo, la Sociedad
Gestora también lo comunicara a la CNMV como
informacién adicional al Folleto. El margen
definitivo aplicable a cada una de las Series se
hari constar en el acta notarial de suscripcidn y
degembolso de la Emisidn de Bonos.--------=---------

El Tipo de Interés Nominal resultante se



expresard en tanto por ciento redondeado a la
milésima de entero mis prdéxima o a la superior més
proxima en caso de que las diferencias a las
milésimas de entero superior e inferior m&s

proximas sean igualeg.---=----c--o oo mma .

c) Tipc de Interés de Referencia y su
determinacidn. ------------me

El tipo de interés de referencia (“Tipo de
Interés de Referencia”) para la determinacidn del

Tipo de Interés Nominal aplicable a cada una de las

i)Salvo para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, el tipo Euribor, “Euro InterBank Offered
Rate”, calculade y distribuido por el sistema de
informacién financiera BRIDGE por mandatc de FBE
(“Federation Bancaire de 1‘Union Europeene”), a
tres (3) meses de vencimiento fijado a las 11:00
horas de 1la mafiana (hora CET “Céntral Buropean
Time”) de la Fecha de Fijacién del Tipo de Interés
descrita a continuacidén, y gque actualmente se
publica en las paginas electrdénicas EURIBORO1,
suministrada por Reuters, y 248, suministrada por
Dow Jones Markets (Bridge Telerate), o cualquier

otra pégina que pudiera reemplazZarlas en estos



SEervicios. -—-----smrmommmmes-——————mmo oo
Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses serd el que resulte de .la_ interpolacién
lineal entre el tipo Euribor a cuatro (4) meses vy
el tipo Euribor a c¢inco (5) meses de vencimiento,
fijados a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET)
del segundo Dia H&bil anterior a 1la Fecha de
Degsembolso, teniendo en cuenta el namerc de dias
del primer Periodo de Devengo de Intereses. EL
calculo del Tipo de Interés de Referencia para el

primer Periodo de Devengo de Intereses se realizard

IR = [({(D-120}/30) x E5] + [{1-((D-120)/30)) x

IR = Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses.------------
D = Nimero de dias del primer Periodo de
Devengo de Intereges. ---------------~-----=-----o-
E4 = Tipo Euribor a cuatro (4) meses de

vencimiento., ------------ oo e m



Buribor a c¢inco (5) meses de

C

E5 = Tip
vencimiento. -=----o- oo

Lag definiciones relativas al tipo Euribor gue
fueran aprobadas por la FBE vy por la Asoclacién
Cambista Internacional (ACI) complementarias a la
actual definicidén del tipo Euribor, se considérarén
introducidas a los efectos del Tipc de Interés de
Referencia relativo al tipoc Euribor sgin necesidad
de modificacién de los presentes términos del Tipo
de Interés de Referencia ni de notificacidén a los
titulares de los Bonos por la Sociedad Gestora.

ii)En el supuesto de ausencia ¢ imposibilidad
de obtencidn del tipo establecido en el apartado 1)
anterior, el Tipo de Interés de Referencia
sustitutivo gerd el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de log tipos de
in&erés interbancarios de oferta para operaciones
de depdsito no transferibles en eurcs a tres (3)
meses de vencimiento por un importe equivalente al
Saldo de Principal Pendiente de la Emision de
Bonos, gue declaren cuatroc (4) entidades bancarias
de primer orden de la zona Euro, 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 f{(hora CET) en la
Fecha de Fijacién del Tipo de Interés.-------------

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia sustitutiveo para el primer Periocdo de
Devengo de Intereses serd el que resulte de 1la
interpolacién lineal entre el tipo de interés que
resulte de efectuar la media aritmética simple de
los tipos de interés interbancariocs de oferta para
operacicnes de depdsito no trangferibles en euros a
cuatro (4) meses de vencimiento y el tipo de
interés que resulte de efectuar la media aritmética
simple de los tipos de interés interbancarios de
oferta paré operaciones de depdsito no
transferibles en eurcs a cinco (5) meses de
vencimiento, ambos para un importe equivalente al
importe nominal de 1a Emisién de Bonos, Jue
declaren las entidades bancarias segln lo dispuesto
en el parrafo anterior, previa solicitud simultanea
a la sede principal de cada una de ellas efectuada
por el Agente de Pagos con posterioridad vy
proximidad a las 11:00 horas (hora CET) del primer

Dia Habil anterior a la Fecha de‘Desembolso.



El Tipo de Interés de Referencia sustitutivo
se expresard en tanto por ciento redondeado a la
milésima de enterc por ciento mds préxima o a la
superior mas préxima en caso de gue las diferencias
a las milésimas de entero superior e inferior mas
préximas sean iguales. --------------o oo

En el supuesto de imposibilidad de aplicacién
del Tipo de Interés de Referencia sustitutivo
anterior, por no suministrar alguna o algunas de
las entidades bancarias declaracidn de cotizaciones
gsegin lo dispuesto en el primer pirrafo de este
apartado, serd de aplicacidén el tipo de interés que
resulte de aplicar la media aritmética simple de
los tipos de interés declarados por al menos dos de
las entidades restantes.----------o-mmommoo_-

iii) En ausencia o imposibilidad de obtencidén
de los tiposg establecidos en los apartados i) y ii)
anteriores, serd de aplicacidén el Gltimo Tipo de
Interés de Referencia o su sustitutivo que hubiere
sido aplicado en el Periodo de Devengo de Intereses
inmediatamente anterior, y asi por Periodos de
Devengo de Intereses sucesivos en tanto en cuanto
se mantenga dicha situacién.-------------“covocmon-

En cada una de las Fechas de Fijacidén del Tipo



de Interés, el Agente de Pagos comunicard a la
Sociedad Gestora el Tipo de Interés de Referencia
determinade de acuerdo con los apartados i) y ii)
anteriores. La Sociedad Gestora conservarad los
listados y documentos acreditativos en los que el
Agente de Pagos le comunigue el Tipo de Interés de
Referencia determinado. =------------------=~-—-----~-

d) Fecha de Fijacidén del Tipo de Interés.

El Tipo de TInterés Nominal aplicable a cada
una de las Series de Bonos para cada Periodo de
Devengo de Intereses sera determinado por la
Sociedad Gestora, en representacidédn y por cuenta
del Fondo, en la forma prevista en los apartados b)
y c) anteriores, el segundo Dia H&bil anterior a
cada Fecha de Pago {la “Fecha de Fijacidén del Tipo
de Interés”), vy serd de -aplicacidén para el
siguiente Periodo de Devengo de Intereses.---------

Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nominal
de los Bonos de cada una de las Series para el
primer Periodo de Devengo de Intereses lo
determinard la Sociedad Gestora en la forma

prevista en los apartados b) y c¢) anteriores, el



segundo Dia Habil anterior a la Fecha de
Desembolso, y lo comunicari por escrito en el mismo
dia a las Entidades Aseguradorag y Colccadoras,
para que éstas lo pongan en conocimiento de 1los
inversores interesados en la suscripcién de los
Bonos. Asimismo, la Sociedad Gestora también 1o
comunicard a la CNMV, al Agente de Pagos, a AIAF y
a Iberclear. ----m-wemo oo

Los tipos de interés nominales determinados
para cada una de las Series de Bonos para los
sucesivos Periodos de Devengo de Intereses, se
comunicardn a log titulares de los Bonog en el
plazo y la forma previstos en la Estipulacidn 20 de
la presente Escritura. --------~------------omoaaann

12.5 Férmula para el cdlculc de los intereses.

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

para cada Serie con arreglo a la siguiente férmula:

{=Px R x a
100 360
Donde: ---------------mmmmme
I = Intereses a pagar en una Fecha de Pago

determinada, redondeado al céntimo de euro més



ok

proxime con equidistancia al alza.--~---------------
P = Saldo de Principal Pendiente de los Bonos
de la Serie en la Fecha de Determinacién anterior a
dicha Fecha de Pago. ---------w-------—mm-———--——-~~
R = Tipo de Interés Nominal de la Serie
expresado en porcentaje anual.---w-----------------
d = Namero de dias efectivos que correspondan
a cada Periodo de Devenge de Intereses.-~----------
12.6 Mencidn simple al nimero de orden que en
la prelacidén de pagos del Fondo ocupan los pagos de

intereses de los valores emitidos con cargo al

El pago de intereses devengados por los Bonos
de las Serie Al v A2 ocupa (i) el tercer ({(3°) lugar
de la aplicacién 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 aplicacidén de log Fondos
Disponibles de Liquidacidén del Orden de Prelacidn
de Pagos de Liguidacién establecido en la
Estipulacidn 21.2.3 de la presente Escritura.------

El pago de intereses devengados por los Bonos



de la Serie B ocupa (i) el cuarto (4°) lugar de la
aplicacién de Fondos Disgponibles del Orden de
Prelacidn de Pagos establecido en la Estipulacién
21.2.1.2 de la presente Escritura, salvo que
tuviera Ilugar la situacidn prevista en el mismo
apartado para su postergacidn, en cuyo caso ocupara
el séptimo (7°) lugar, y (ii) el sexto (6°) lugar
de 1la aplicacidén de 1los Fondos Disponibles de
Ligquidacidén del Orden de Prelacidn de Pagos de
Ligquidacién establecido en 1la Estipulacidén 21.2.3
de 1la presente Escritura.------------------mcunmo-

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie C ocupa (i} el quinto (5°) lugar en la
aplicacidén de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacidn de Pagos establecido en la Estipulacidn
21.2.1.2 de la presente Escritura, salvo dque
tuviera lugar la situacidén prevista en el mismo
apartado para su postergacldn, en cuyo caso ocupard
el octavo (8°) lugar, v (ii) el octavo (8°) lugar
de 1la aplicacidén de los Fondos DPisponibles de
Liquidacidén del Orden de Prelacidn de Pagos de
Ligquidacidén establecido en la Estipulacién 21.2.3
de la presente Escritura.------------------“-w-----

El pago de interesges devengados por los Boncs



de la Serie D ocupa (i) el décimo (10°} 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, vy (ii) el
undécime {11°) lugar de la aplicacidén de los Fondos
Disponibles de Liquidacidn del Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacidén establecido en la
Estipulacién 21.2.3 de la presente Escritura.-----
12.7 Fechas, lugar, entidades y procedimiento
para el pagce de los intereses. ---<----------------
Los intereses de los Bonos de todas las Series

se pagardn hasta la amortizacién final de los

“mismos por ‘Periodos de Devengo de Intereses

vencidos, los dias 22 de marzo, 22 de junio, 22 de
septiembre y 22 de diciembre de cada afio o, en caso
de que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil,
el siguiente Dia Habil (cada una de estas fechas,
una “Fecha de Pago”), devengdndose entonces Ilos
intereses correspondientes al Periodo de Devengo de
Intereses en curso hasta el mencionado primer Dia
H&bil, no incluido, con arreglo a las condiciones

fijadas en la Estipulacién 12.4 b) de la presente



ESCrLlbura. ---------s e oo mmmm oo oo

La primera Fecha de Pago de intereses para los
Bonos de cada una de las Series tendrd lugar el 22
de marzo de 2007, devengandose los mismos al Tipo
de Interés Nominal correspondiente desde la Fecha
de Desembolso, el 20 de noviembre de 2006,
incluido, hasta el 22 de marzo de 2007, excluido.

A los efectos de la presente Emisién de Bonos,
se consideraran dias habiles (“Dias Habiles”) todos
1Os qU& MO SEaAlN: —-——-——m - m e e

. festivo en la ciudad de Madrid, o---~----

. inhdbil del calendaric TARGET (Trans
European Automated Real-Time Gross Settlement
Express Transfer System} .--------------cmu -

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 y no satisfechos, se
comunicardan a los mismos, en la forma descrita en
la Estipulacién 20 de la presente Escritura, y con
una antelacidén de al menos un (1) dia natural a
cada Fecha de Pago. --rr=-- oo mmme e oo

El abonc de los intereses devengados de los

Bonos tendrd lugar en cada Fecha de Pago siempre



que el Fondo cuente con liquidez suficiente para
ello de acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos
o con el ©Orden de Prelacidén de Pagos de
Liguidacidn, segln corresponda.-------------------

En caso de que en una Fecha de Pago, el Fondo
no pudiera hacer frente al pago total o parcial de
los intereses devengados por los  Bonos de
cualquiera de las Series, de conformidad con el
Orden de Prelacidn de Pagos, las cantidades que los
titulares de los Bonos hubiesen dejado de percibir,
se acumularan en la siguiente Fecha de Pago a los
intereses de la propia Serie gque, en su c¢aso,
corresponda akonar en esa misma Fecha de Pago,
siendo pagados conforme al Orden de Prelacién de
Pagos vy aplicados por orden de vencimiento en caso
de que nc fuera posible nuevamente ser abbnados en
su totalidad por insuficiencia de Fondos
Disponibles. -------w=w-o----ommmmmm oo

Las cantidades no satisfechas de intereses
vencidos no devengardn intereses adicionales o de
demora y no se acumulardn al Salde del Principal

Pendiente de los BONOS, —-=------==------=~-----—--=-~



EL Fondo, a través de su Sociedad CGestora, no
podrad aplazar el pago de intereses de los Bonos con
posterioridad al 22 de septiembre de 2044, Fecha de
Vencimiento Final, ¢ si éste no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia HAbil. -------cmmmm e e

El servicio financiero de la emisidn de Bonos
se realizard a través del Agente de Pagos, para lo
cual la Sociedad Gestora, en nombre Y
representacién del Fondo, suscribird un Contratc de
Agencia de Pagos con BANCAJA.----------=-—-----——--

12.8 Precio de emisidn.----rocmmmmmcmm o

Los Bonos se emiten al 100 por ciento de su
valor nominal. El precio de la emisién de los Bonos
de cada una de las Series Al, A2, B, C y D sera
cien mil (100.000) euros @por Bono, libre de
impuestos y gastos de suscripeidn para el
suscriptor por parte del Fondo. -----ws-c--mommonnnn

Log gastos e impuestos inherentes a la emisidn
de los Bonos seridn por cuenta del Fondo. ----------

12.9 Amortizacidn de los Bonos.,---------------

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

El precio de reembolso para los Bonos de cada
una de lag Series serd cien mil (100.000) euros por

Bono, equivalente al 100 por ciento de su valor



NOMinal, =--=---rm- - - s oo s —————mmo oo m oo
Todog vy cada uno de los Bonos de una misma
Serie seran amortizados en igual cuantia mediante
la reduccidén del nominal de cada unc de ellos. ----
12.9,2 Caracteristicas especificas de la
amortizacidén de cada una de las Series de Bonos.---
12.9.2.1 Amortizacién de  los Bonos de la
Serie Al.----r- - mm e mm e —m - o e
1a amortizacidén de los Bonos de la Serie Al se
realizarid 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 Fondcs Disponibles
para BAmortizacidén aplicado en cada Fecha de Pago a
la amortizacién de la Serie Al conforme a las
reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacién que se recogen en las
Estipulaciones 12.5.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, que serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de 1la propla 8Serie Al mediante la
reduccidn del nominal de cada Bono de la Serie Al.

La primera amortizacién parcial de los Bonos



de la Serie Al tendrd lugar en la primera Fecha de
Pago (22 de marzo de 2007). -—~==ccmmmmmmmm e
La amortizacidén final de los Bonos de la Serie
Al serd en la Fecha de Vencimiento Final (22 de
septiembre de 2044 o, si este dia no fuera Dia
Habil, el siguiente Dia Habil), sin perjuicic de
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
ﬁstipulacién 12.9.4 de 1la presente Escritura,

proceda a la Amortizacidn Anticipada de la Emisién

de Bonos con anteriocridad a la Fecha de Vencimiento

12.9.2.2 Amortizacién de los Bonos de la
Serie A2, -—----o-m e m oo o -

La amortizacidn de los Bonos de la Serie A2 se
realizard mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde qgque comience su
amortizacién hasta completar su importe nominal
total, por el importe de los Fondos Disponibles
para Amortizacidn aplicado en cada Fecha de Pago a
la amortizacién de la Serie A2 conforme a las
reglas de Distribucién de los Fondos Disgponibles

para Amortizacidn que se recogen en las



Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, que serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie A2 mediante 1la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie A2,
La primera amortizacidén parcial de los Bonos
de la Serie A2 tendrd lugar en la Fecha de Pago en
la gque quedaran amortizados en su totalidad los
Bonos de la Serie Al. No cbstante, en caso de due
concurran las circunstancias de BAmortizacidén a
Prorrata de la Clase A, se procederd a la
amortizacién de los Bonos de la Serie A2 a prorrata
con 1los Bonos de la Serie Al, todo ello de
conformidad con las reglas de Distribucidn de los
Fondos Dispenibles para Amortizacidn.--------------
l.a amortizacién final de los Bonos de la Serie
A2 serid en la Fecha de Vencimiento Finmal (22 de
gseptiembre de 2044 o, si este dia no fuera Dia
Habil, el siguiente Dia H&bil), sin perjuicio de
las amortizaciones parciales previstas y de que la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la

Estipulacién 12.9.4 de la presente Escritura,



proceda a la Amortizacidn Anticipada de la Emisidn

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento

12.8.2.3 Amortizacidén de los Bonos de la

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie B se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacién hasta completar su
importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacidén aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie . B
conforme a las reglas de Digtribucién de los Fondog
Disponibles para Amortizacidn que se recogen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, gque serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie B mediante 1la
reduccidén del nominal de cada Bono de la Serie B.

La primera amortizacidn parcial de los Bonos
de la Serie B tendrd lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonos de la Clase A (Serie Al vy
Serie A2) en su totalidad. No obstante, aungue no
hubiera sidc amortizada la Clase A (Serie Al vy

Serie A2) en su totalidad, lcs Fondos Disponibles



para Amortizacidén se aplicaran también a 1la
amortizacidén de la Serie B en la Fecha de Pago en
la que se cumplieran las Condiciones para la
Amortizacidn a Prorrata conforme a las reglas de
Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén, de modo tal gue la relacidn entre el
Saldo de Principal Pendiente de la Serie B y la
suma del Saldo de Principal Pendiente de las Series
Al, A2, B y C se mantenga en el 4,619%, o
porcentaje superior mas préximb posible.-----------

La amortiéacién final de lcs Bonos de la Serie
B seri en la Fecha de Vencimiento Final (22 de
septiembre de 2044 o, si este dia no fuera Dia
Habil, el siguiente Dia H&abil), sin perjuicio de
las amortizaciones parciales previstas y de que la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacidén 12.9.4 de la presente Escritura,
proceda a la Amortizacién Anticipada de la Emisidén
de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento
Final. —-—-=r---mm-mmmemmmmmmmm e — oo oo meo———ooo

12.9.2.4 Amortizacién de los Bonos de la



La amortizacidn del principal de los Bonos de
la Serie C se realizarid 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 Amcrtizacién aplicade en cada
Fecha de Pago a la amortizacidn de 1la Serie C
conforme a las reglas de Distribucidn de los Fondos
Disponibles para Amortizacidn que se recogen en las
Estipulacicones 12.9%9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, dque serd distribuide a prorrata entre
los Bonocs de 1la propia Serie C mediante 1la
reduccidén del nominal de cada Bono de la Serie C.

La primera amortizacidén parcial de los Bonos
de la Serie C tendrd lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonos de las Series Al, A2 y B en
su totalidad. No obsgtante, aunque no hubieran sido
amortizadas las Series Al, A2 v B en su totalidad,
los Fondos Disponibles para 2Amortizacidén se
aplicaran también a la amortizacidén de la Serie C
en la Fecha de Pago en la que se cumplieran lasg
Condiciones para la Amortizacidén a  Prorrata

conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos



Disponibles para Amortizacidén, de modo tal gue la
relaciédn entre el Saldo de Principal Pendiente de
la Serie ¢ v la suma del Saldo de Principal
Pendiente de las Series Al, A2, B y C se mantenga
en el 2,021%, o porcentaje superior mas proéximo
posible., —----------- - -msmmmo e m o — oo mmmm oo oo

TLa amortizacidén final de los Bonos de la Serie
C serd en la Fecha de Vencimiento Final (22 de
septiembre de 2044 o, si este dia no fuera Dia
Habil, el siguiente Dia H&abil), sin perjuicio de
las amortizaciones parciales previstas en el
apartado vy de gque la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, VY de
conformidad c¢on lc previsto en el apartado 4.9.4
siguiente, proceda a la Amortizacién Anticipada de
la Emizidén de Bonos con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento Final. -~=rr-----m--oommwmomm o m oo

12.9.2.5 Amortizacién de 1log Boncs de 1la

La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie D ge realizarid mediante amortizaciones

parciales en cada una de las Fechas de Page segin



sus reglas de amortizacidén que se establecen a
continuacidén y hasta completar su importe nominal
total, por el importe de los Fondos Disponibles
aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacidn de

la Serie D, conforme al Orden de Prelacidén de

La amortizacidn parcial de los Bonos de 1la
Serie D se efectuard en cada una de las Fechas de
Pago produciéndose el reembolso del principal en
una cuantia igual a la diferencia positiva
existente entre el Saldo de Principal Pendiente de
la Serie D a la Fecha de Determinacidn precedente a
la Fecha de Pagc correspondiente v el importe del
Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de Pago
correspondiente, conforme a lo previsto en 1la
Estipulacidn 2.1 de la presente Escritura que se
transcribe a continuacidn.-------------mmmmmm

“2. Posteriormente a su constitucidn, en cada
Fecha de Pagce, el Fondo de Reserva se dotard hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido
que se establece a continuacidén con carge a los
Fondog Disponibkles de acuerdo con el Orden de
Prelacidn de PagoS.--—-~—-—-—---———————————————~—~ -~ -~~~

El importe del Fondo de Reserva requerido en



cada Fecha de Pago (el “Fondo de  Reserva
Reguerido”) serd la menor de las cantidades
giguientes: --------------smo oo oo s-eoo—-oemo oo oo

i) Diez millones cuatrocientos mil

{10.400.000,00) UXrOS. ~r—---——==-—~----—=~=---—---=--
ii) La cantidad mayor entre:----------------=-~-
a) ELl 2,30% de la suma del Saldo de Principal
Pendiente de las Series Al, A2, By C. ------~-----
b} Cinco millones doscientos mil
(5.200.000,00) EUXOS. --==-----=m-m---— - oo
3. No ocbstante lo anterior, el TFondo de
Reserva Requerido no se reducird en la Fecha de
Pago que corresponda y permanecera en el importe
del Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago

precedente, cuande en la Fecha de Pago concurra

i)Que en la Fecha de Determinacidn precedente
a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a
que ascienda el Saldo Vivoe de 1los Préstamos
Hipotecarios Morosos fuera igual o superior al
1,00% del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios

no DudogSog. ~-----==~--~- - """ --- - eseo————o—ee



ii)Que en 1la Fecha de Pago precedente, el
Fondo de Reserva no hubilera sido dotado en el
importe del Fondo de Reserva Requerido a esa Fecha
de Pago, o si no se pudiera dotar en la Fecha de
Pago correspondiente. ----we-ooo oo

iii)Que el margen medio que se suma al indice
de referencia correspondiente para la determinacidn
del tipo de interés nominal de los Préstamos
Hipotecarios, ponderado por el principal pendiente
de vencimiento de los Préstamos Hipotecarios fuera
igual o inferior a 0,50%.-----mmemmommmm e mmm e — o

iviQue no hubieran transcurride tres (3) afios
desde la fecha de constitucién del Fondo.”---=--=---

La amortizacidn final de los Bonos de la Serie
D serda en la Fecha de Vencimiento Final (22 de
septiembre de  2044), sin perjuicio de las
amortizaciones parciales previstas y de que la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 12.5.4 de 1la presente Escritura,
proceda a la Amortizacidn Anticipada de la Emisidn

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento



las Series Al, A2, By C, --r------wr-—mmmmm oo mm e
Con independencia de la Fecha de Vencimiento
Final vy sin perjuicio de la ABmortizacidén Anticipada
de la Emisién de Bonos en caso de Liquidacidn
Anticipada del PFondo, en las Fechas de Pago a
partir de la primera Fecha de Pago (22 de marzc de
2007), incluida, el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, procedera a efectuar amortizaciones
parciales de los Bonos de las Serieg Al, AZ, B y C
con arreglo a las condiciones concretas de
amortizacién para cada una de dichas Series segin
las Estipulaciones 12.%.2.1 a la 12.9.2.5 de 1la
presente Escritura y a los términos que se
describen a continuacidn en este apartado comunes a
las Series Al, A2, B y C. --r----mmmmommmmm o oo
12.9.3.1 Fechas de Determinacidén y Periodos
de Determinacidn. «-=-----memmcmmmme e e
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 realizard los caédlculos necesariog para

distribuir o retener los Fondos Disponibles y los



Fondos Disponibles para Amortizacién que el Fondo
dispondréd en la correspondiente Fecha de Pagc de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. -------

Los Pericdos de Determinacidén serdn los
periodos comprensivos de los dias efectivos
transcurridosg entre cada dos Fechas de
Determinacién consecutivas, excluyendo en cada
Periodo de Determinacidén la Fecha de Determinacién
inicial e incluyendo la Fecha de Determinacidén
final. Excepcionalmente, -------------~+--“o“-_-

(i} el primer Periodo de Determinacién tendra
una duracién equivalente a los dias transcurridos
entre el dia de constitucidn del Fondo, incluida, y
la primera Fecha de Determinacidn, el 16 de marzo
de 2007, incluida. ==-----mmmmmmaa o

(ii) el Gltimo Periodo de Determinacidn tendra
una duracidn equivalente a los dias transcurridos
a) hasta la Fecha de Vencimiento Final o la fecha
en gue finalice 1la Liquidacién Anticipada del
Fondo, conforme a lo previsto en la Estipulacién
3.2 de la presente Escritura, en la gue se haya
procedido a la liguidacién de los Préstamos y de
los actives remanentes en el Fonde y a la

distribucién de todos los Fondog Disponibleg de



Liquidacidén siguiendo el Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidacién del Fonde, b) desde la Fecha
de Determinacién anterior a la Fecha de Pago
precedente a la fecha citada en a), excluyende la
primera e incluyendo la dltima.--------~=----------~

12.9.3.2 Saldo de Principal Pendiente de 1los

ElL Saldo de Principal Pendiente de una Serie
gera la suma del principal pendiente de amortizar
(saldo vivo) a una fecha de todeos los Bonos que
integran dicha Serie. -----=----------sm---emm-on

Por agregacién, el Saldo de Principal
Pendiente de la Clase A serd la suma del Saldo de
Principal Pendiente de 1las Series Al y A2 que
integran la Clase A. Asimismo, el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidn de Bonos sera la
suma del Saldo de Principal Pendiente de las c¢inco
Series Al, A2, B, C y D gue constituyen la Emisidn
de BONOS. =—--"m--——mmmmmm e oo o=

12.9.3.3 Saldo Vive de los Préstamos
Hipotecariog. -r~-----==----mm----mmmo—onmmm o

El Saldo Vivo de un Préstamo Hipotecario sera



la suma del capital o principal pendiente de wvencer
y del capital o principal vencido y no ingresado al

Fondo del Préstamo Hipotecario concreto a una

El Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios a
una fecha serda la suma del Saldo Vivo de todos vy
cada uno de los Préstamos Hipotecarios a esa fecha.

Se consideraran Préstamos Hipotecarios
Morosos, los Prégtamos Hipotecarios que se
encuentren a una fecha en morosidad con mas de tres
(3) meses de retraso en el pago de débitos
vencidos, excluidos 1los Préstamos Hipotecarios
Dudoscs. Se considerardn Préstamos Hipotecariocs no
Morosos los Préstamos Hipotecarios que a una fecha
noc se encuentren considerados como Préstamos
Hipotecarios MOXOSOS. - ===---mommm oo

Se congiderarin Préstamos Hipotecariés
Dudosocs, 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 ¢ gue se clasifiquen c¢omo
fallidos por la Sociedad Gestora porgque presenten
dudas razonables sobre su reembolso total segln las

indicaciones o} informaciones obtenidas del



Administrador. Se congideraran Préstamos
Hipotecarios no Dudosos los Préstamos Hipotecarios
que a una fecha no se encuentren considerados como
Préstamos Hipotecarios Dudosog.----------~-----=~----

12.9.3.4 Retencién para Amortizacidn de las
Series Al, A2, B y C en cada Fecha de Pago.-----=--

En cada Fecha de Page, con cargo a los Fondos
Disponibles y en el sexto (6°) lugar del orden de
prelacién de Pagos, se procederd a la retencidn del
importe destinado a la amortizacidn de los Bonos de
las Series Al, R2, B y C en su conjunto y sin
distincidén entre dichas Series (“Retencién para
Amortizacidn’} en una cantidad igual a la
diferencia positiva existente a la Fecha de
Determinacidn precedente a la Fecha de Pago
correspondiente entre (1) la suma del Saldo de
Principal Pendiente de las Series A, A2, B y C, ¥
(ii) el Saldec Vivo de los Préstamos Hipotecarios no
DUGOSOS, —---- s mm - s memm e oo oo - oo ——— -

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

los Fondos Disponibles a la Retencidn para



Amortizacidén integrara los Fondos Disponibles para
Amortizacién gue se aplicardn a la amortizacidn de
las Series Al, A2, B y C de acuerdo con las reglas
de Distribucidén de los Fondos Disponibles para
Amortizacidn gue se establecen mias adelante en 1la
Estipulacidn 12.9.3.6 de la presente Escritura.----

12.9.3.5 Fondos Disponibles para Amortizacidn
de 1las Series Al, A2, B y C vy Déficit de
Amortizacidon en cada Fecha de Pago,-=-=--=c-meaeno-

Los fondos disponibles para amortizacién de
las Series Al, A2, B y C en cada Fecha de Pago (los
“Fondos Disponibles para Amortizacién”) serdn el
importe de la Retencién para Amortizacidn
efectivamente aplicado con <c¢arge a los Fondos
Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente en

el orden sexto {(6°) del Orden de Prelacidén de

El déficit de amortizacidén (el “Déficit de
Amortizacién”) en una Fecha de Pago sera la
diferencia positiva, si existiera, entre (i} el
importe de la Retencildn para Amortizacidn, y (ii) v
el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacién., --------e-- oo

12.9.3.6 Distribucidn de los Fondos



Disponibles para Amortizacibém. --------------------

Los Fondos Disponibles para Amocrtizacidén se
aplicardn en cada Fecha de Pago a la amortizacidn
de las Series &1, A2, B y C con sujecidn a las
siguientes reglas (“Distribucién de los Fondos
Disponibles para BAmortizacidn”):--=-------=-=-=--==---

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacidn
se aplicaradn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacién de la Clase A (Series Al y A2] hasta
su total amortizacién, en segundo lugar a la
amortizacidén de la Serie B hasta su total
amortizacién vy en tercer lugar a la amortizacidn de
la Serie ¢ hasta su total amortizacidn, sin
perjuicio de lo dispuesto en las reglas 2 vy 3
siguientes para la amortizacién a prorrata de las
Series Al, A2, B Yy C. =-------mor oo m oo oo mmmmmm 7

2. Los Fondos Disponibles para Amortizaciodn
aplicados a la amortizacidén de la Clase A (Series
Al y A2), tanto en virtud de la regla 1 anterior

como en virtud de las reglas 3 v 4 siguientes, se

2.1 Aplicacién ordinaria en el siguiente



1°. Amortizacidn del principal de los Bonos
de la Serie Al. =-rm-mmmmemcm oo

2°, - Amortizacidédn del principal de los Bonos
de la Serie A2 una vez hubleran sido totalmente
amortizados los Bonos de la Serie Al.--------------

2.2 Aﬁlicacién excepcional a prorrata de la
Clase A (“Amortizacidén a Prorrata de la Clase A”Y)
si no se hubiera producido 1la amortizacién de 1la
Serie Al en su totalidad se interrumpird el orden
de aplicacién del apartado 2.1 anterior en caso de
que en la Fecha de Determinacidn ﬁrecedente a la
Fecha de Pago correspondiente la proporcidn entre
(i) el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos, fuera
superior al 1,50% del Saldo Vive de los Préstamos
Hipotecarios no DudosSos. -----~----=m--ocmomeo-omoo-——

En este supuesto, en la Fecha de Pago
correspondienté, el impecrte de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado a 1la
amortizacidén de la Clase A (Series AL y A2) se
aplicard a la amortizacién de la Serie Al y a 1la
amortizacidén de la Serie A2, distribuyéndose entre
las mismas a prorrata directamente proporcional (i)

al Saldo de Principal Pendiente de la Serie Al y



(1i) al Salde de Principal Pendiente de la Serie
A2, a la Fecha de Determinacién precedente a la
Fecha de Pago correspondiente. --=~----=-----=-=-~~---

3. No obstante, incluso aungue no hubiera
sido amortizada la Clase A (Series Al y A2) en su
totalidad, los Fondos Digponibles para Amcortizacidn
se aplicaradn también a la amortizacidn de la Serie
B vy de la Serie C en la Fecha de Pago en la que se
cumplan las circunstancias siguientes para la
amortizacién de cada una de dichas Series
("Condiciones para la Amortizacidn a Prorrata”):---

al Para proceder a la amortizacidén de la
Serie B, gque en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente: ----

i) gue ¢l Saldo de Principal Pendiente de la
Serie B sea igual o mayor al 4,619% de la suma del

Saldo de Principal Pendiente de las Series Al, A2,

ii) que el Saldo Vivo de los Préstamos
Hipotecarios Morosos no exceda del 1,00% del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.----

b} Para proceder a la amortizacidén de 1la



Serie C, que en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente: ----

1) que el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie C sea igual o mayor al 2,021% de la suma del

Saldo de Principal Pendiente de las Series Al, AZ,

ii)  que él Saldo Vive de las Préstamos
Hipotecarios Morosos no exceda del 0,75% del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Du&osos. —————

c) Adicionalmente, para  proceder a la
amortizacién de la Serie B y, en su caso, de la
SeYie (: - mm o e

i) que el importe del Fondo de Reserva
Requerido fuera dotado en su totalidad en la Fecha
de Pagco correspondiente, y = ccc-mmmmsmmmommoo oo

ii}) que en la Fecha Determinacidn precedente
a la Fecha de Pago correspondiente, el importe del
Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios sea igual
o guperior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial a
la constitucidn del Fondo. -------=eemooommomm oo

4. 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, segln lo previsteo en la regla

2 anterior, los Fondos Disponibles para



?

Amortizacidén se aplicaran también a la amortizacidn
de la Serie B vy, en su caso, a la amortizacidn de
ia Serie ¢ de modo tal que el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie B, vy, en su caso, el de la
Serie C con relacién a la suma del Saldo de
Principal Pendiente de las Series Al, A2, B y C se
mantengan, respectivamente, en el 4,619% y en el
2,021%, o porcentajes superiores a éstos lo mas
pféximos posibles. ~------ssmomo o me oo
12,.9.4 Amortizacidn Anticipada de la
Emisién de BONOS., -——=---------mmm oo e wmmm o —
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 amortizaciones de cada
Serie con anterioridad a la Fecha de Vencimiento
Final, la Sociedad Gestora estarid facultada para
proceder, en su caso, a la Ligquidacidén Anticipada
del Fondo y con ello a la Amortizacién Anticipada
de la totalidad de Emisgidén de Bonos, de conformidad
con los Supuestos de Liquidacidn Anticipada y con

los requisitog que se detallan en la Estipulacidn



3.2 de la presente Escritura, y con sujeciédn al
Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacién.--------
12.9.5 Fecha de Vencimiento Final.---------
La Fecha de Vencimiento Final v
consecuentemente, la amortizacidén definitiva de los
Borios es el 22 de septiembre de 2044 o, si éste no
fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin
perjuicio de que la Sociedad Gestora, en .
representacidén vy por cuenta del TFondo, vy de
conformidad con lo previsto en las Estipulaciones
12.9.2 a la 12.9.4 de la presente Escritura,
proceda a amortizar alguna o todas las Series de la
Emisién de Bonos con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento Final. La amortizacidn definitiva de
log Bonog en la Fecha de Vencimiento Final se
efectuard conr sujecidén al Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacidn. -----------------——--“-~“~~----
12.9.6 Nimero de orden gqgue en la prelacidén de
pagos del Fondo ocupan los pagos de reembolso de
principal de los Bonos de cada una de las Series. -
El importe de la Retencidn para Amortizacidn
destinado a la amortizacién de los Bonos de las
Series Al, A2, B y C en su conjunto y sin

distincién entre dichas Series, ocupa el sexto (6°)



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 amortizacidén del principal de los Bonos de
las Sexies Al, A2, B vy € se realizara de
conformidad con las reglas de Distribucidn de los
Fondos Disponibles para Amortizacidn que se recogen
en la Estipulacién 12.9.3.6 de la Dpresente
Escritura. --—-=-----m----m-m- oo oo - oo mm———memoo oo
La amortizacién del principal de los Bonos de
las Series Al y A2 ocupa el quinto (5°) lugar de la
aplicacién de los Fondos Dispenibles de Liquidacidn
del Orden de Prelacidn de Pagos de Ligquidacién
establecido en la _ Estipulacidn 21.2.3 de la
presente Escritura. ------w------m----moooomemmooos
La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie B ocupa el séptimo (7°) 1lugar de la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Ligquidacién
del Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacidn
establecido en la Estipulacién 21.2.3 de la
presente Escritura.------=-------=----mooomeooooooe

La amortizacién del principal de los Bonos de



la Serie C ocupa el noveno (9°) lugar de la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Liquidacidn
del Orden de Prelacién de Pagos de Ligquidacién
establecido en la Estipulacidén 21.2.3 de 1la
presente Escritura. --------=se-o oo

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie D ocupa (i) el undécimo (11°) lugar de la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacidén
21.2.1.2 y {ii) el duodécimo (12°) Ilugar de la
aplicacidén de los Fondos Dispcnibles de Liquidacidn
del Orden de Prelacién de Pagos de Ligquidacion
establecido en la Estipulacién 21.2.3 de la
presente ESCritura. -------=-----co-ooooooooo—____

12.10 Publicidad de la amortizacidéan y pago de
intereses; servicio financiero de la emisidén., -----

El servicio financiero de la Emisgién de Bonos
se atenderi a través de BANCAJA, en calidad de
Agente de Pagog. El pago de intereses v
amortizaciones se comunicard a los titulares de los
Bonos en los supuestos v con los dias de antelacidn
previstos para cada caso en la Estipulacidén 20 de
la presente Escritura. El abono de interegses y de

lag amortizaciones sgerid realizado a losg titulares



de los Bonos por las entidades participantes
correspondientes y, a éstas, a su vez, les sgera
realizado por Iberclear, como entidad encargada del
registro contable. -----------~----~=-----------o-
12.11 Obligaciones y plazos previsteos para la
puesta a disposicién del plblico y remisidn a la
Comizidn Nacional del Mercado de Valores de
informacidn periddica de la situacidn
econdmico-financiera del Fondo., ----~----====-=----~
La Sociedad Gestora, en su labor de gestidn y
administracidén del Fondo, se compromete a
suministrar, con al mayor diligencia posible o en
los plazos gque se determinan, la informacidn
contenida en la Estipulacidén 20 de la presente
Escritura, vy de cuanta informacién adicional le sea
razonakblemente requerida.------ -----------------—-
12.12 Legislacidén nacional bajo 1la cual se
crean los valores e indicacidén de 1los &rganos
jurisdiccionales competentes en caso de litigio. -~
La constitucidén del Fondo y la Emisién -de
Bonos se encuentran sujetas a la Ley espaficla y en

concreto se realizan de acuerdo con el régimen



legal previsto por (i) el Real Decreto 926/1998 y
disposiciones que 1lo desarrollen, (ii} 1la Ley
18/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacidn,
(iii) la Ley del Mercado de Valores y normativa de
desarrollo aplicable, (iv) ) el Real Decreto
1310/2005, de 4 de no&iembre, por el dque se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, en materia de
admisidén a negociacién de valores en mercados
secundarios cficiales, de ofertas plblicas de venta
o suscripcién y del folleto exigible a tales
efectos y (vi) las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacidn
en cada MOMENtO. - ------- - - s oo s e eaaao oo
La presente Escritura, la emisidén de Bonos y
los contratos de operaciones para la cobertura de
riesgos financieros y la prestacidn de servicios
por cuenta del Fondco estaran sujetas a la Ley
espafiocla y se regirdn e interpretaran de acuerdc
con las Leyes espaficlas. ~-----------------—~-==-~--
Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondran de accién alguna

contra los Deudores de los Préstamos Hipotecarios



que hayan incumplido sus obligaciones de pago ©
contra la Entidad Cedente, giendo 1la Sociedad
Gestora, come repregentante del Fondo, guien
ostentard dicha accidn.------==-------=---------~--

Los titulares de los Bonos y los resgtantes
acreedores del Fondo nc dispondran de accidn alguna
frente al Fondo ni frente a la Sociledad Gestora, en
casc de impago de cantidades adeudadas por el Fondo
que sea consecuencia de la existencia de morosidad
o de amortizacidén anticipada de los Préstamos
Hipotecarios, del incumplimiento de la Entidad

Cedente de sus obligaciones o de las contrapartes

‘de las operaciones contratadas en nombre y por

cuenta del Fondo, o por insuficiencia de las
operaciones financieras de proteccidn para atender
el servicio financiero de los Bonos de cada Serie.
Iog titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondran de mds acciones
¢ontra la Sociedad Gestora que las derivadas de los
incumplimientos de sus obligaciones. Dichas
acclones deberan resolverse en el juicio

declarative ordinario que <c¢orresponda segin la



cuantia de la reclamacidn.-----------------—-—---~-
13. SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS.-
13.1 Fecha o periodo de suscripecidn o

adquisicién de los Bonos de las Series Al, A2, B y

El periodo de suscripcidén de los Bonos de la
Series Al, A2, B y C (el “Periocdo de Suscripcidn”)
se lniciard las 12:00 horas (hora CET) del dia 16
de noviembre de 2006 v finalizard a las 13:00 horas
(hora CET) del mismo dia.--------------------------

13.2 :Dénde y ante quién puede tramitarse la
suscripcidn o adquisicidén de 1los Bonos de 1las
Series Al, A2, B ¥ C? —----mmcmmm e

Las sclicitudes de suscripcidn de los Bonos de
las Series Al, A2, B vy C, para ser tenidag en
cuenta, deberin sexr efectuadas a BANCAJA, DEUTSCHE
BANK, DZ BANK AG e IXIS CIB en su condicién de
Entidades Aseguradoras y Colocadoras, y con arreglo
a los procedimientos que se establecen a
continuacidén en los apartades siguientes.----------

La suscripcién o tenencia de Bonos de una
Serie no implica la suscripcidn o tenencia de los
Bonics de las otras Series. ~--------------—---------

13.3 Colocacidn y adjudicacidn de los Bonosg de



las Series Al, A2, By C., =-----me-cmmemmo-mmmmmm

Las Entidades Aseguradeoras y Colocadoras
procederdn libremente a la aceptacién o no de las
solicitudes de suscripcién de los Bonos de las
Series Al, A2, B v C recibidas, velando en todo
caso para que no se produzcan tratamientos
discriminatorios entre las solicitudes gue tengan
caracteristicas similares. No obstante, las
Entidades Aseguradoras vy Colocadoras podrdn dar
prioridad a las peticiones de aquellos de sus
clientes que estimen mas apropiadas o convenientes
e inclusc suscribir por cuenta propia, para si o
empresas de su grupo, Bonos de cada una de las
Series Al, A2, By C. -----wr---m-omommmm oo o e m oo

Cada Entidad Asequradora y Colocadora se
compromete a suscribir en su propio nombre, al
finalizar el Periodo de Suscripcién, la cantidad de
Bonos necesaria para completar la cifra a la que
asciende su compromisc de aseguramiento seglin se
determina en el Contrato de Direccidn,
Aseguramiento, Colocacidén y Suscripeidn de la

Emisién de BOmOS. -———-----—---s------o---——emooo o



13.4 Forma y fechas de hacer efectivo el
desembolso de la suscripecidn de los Bonos de las
Series Al, A2, B ¥ C.------mmmmmmmmmmme e oo

Los inversores a quienes hayan sido
adjudicados los Bonos de las Series Al, A2, B vy C
deberdn abonar a la Entidad Aseguradora vy
Colccadora correspondiente el 20 de noviembre de
2006 {la “Fecha de Desembdlso"), antes de las 13:00
horas {(hora CET), valor ese mismo. dia, el precio de
emisidn que corresponda por cada Bono adjudicade en
SUSCTiPQIdN. ——-mmm o mm s e s oo

13.5 Direccidn, Aseguramiento, Colocacidn v
Suscripecidn de la Emisidn. -------cacnnmonmmemanaan

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en esta Estipulacidn,
que suscribe, en nombre y representacidén del Fondo,
con las Entidades Directoras, Asequradcoras vy
Colocadoras, recoge la informacidén més sustancial vy
relevante del contrato vy zrefleja fielmente el
contenido del MISMO. ~===meemm o oo m e

El aseguramientc de la colocacidn vy la
coleocacién de la Emisidn de Bonos se llevard a cabo
per CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y

ALTCANTE, BANCAJA ("BANCAJA") y DEUTSCHE BANK AG



("DEUTSCHE BANK”) como Entidades Directoras vy
Entidades Aseguradoras y Colocadoras de los Bonos
de lag Series A1, A2, B y C, con DZ BANK AG
Deutsche Zentral-Genogsenschaftskank, Frankfurt am
Main (“DZ BANK AG”) e IXIS CORPORATE & INVESTMENT
BANK (“IXIS CIB”) comc Entidades Aseguradoras Yy
Colocadoras de los Bonos de las Series Al, A2, B y
C y «con BANCO DE VALENCIA S.A. (“"BANCO DE
VALENCIA”) como suscriptor de los Bonos de la Serie
D, conforme al Contrato de Direccién,
Aseguramientoe, Colocacidén y Suscripcidn de la
Emisidén de Bonos que serd celebrado por la Sociedad
Gestora en nombre y en representacién del Fondo.

1. Aseguramiento y colocacidén de los Bonos
de lag Series Al, A2, By C. ~----=wmw-—--oommooo—— -~

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras de
log Bonos de las Series Al, A2, B y C asumirédn las
obligaciones contenidas en el Contrato de
Direccién, Aseguramiento, Colocacidén y Suscripcidn
de la Emisidén de Bonos y que bisicamente son las
siguientes: 1) procurar la colocacidn en

suscripcién por terceros de los Bonos de las Series



Al, A2, B vy C; 2) compromisc de suscripcidn por
cuenta propia de los Boneos de las Series Al, A2, B,
v € gue no hubieran sido suscritos por terceros
durante el Periodo de Suscripcidn, hasta completar
los importes a gue ascienden sus respectivos
compromisos de aseguramiento mancomunado; 3} abono
por las Entidades Asgeguradoras vy Colocadoras
DEUTSCHE BANK, DZ BANK AG e IXIS CIB a BANCAJA en
la Fecha de'Desembolso, antes de las 14:00 horas.
(hora CET) vy valor ege mismo dia, el importe
nominal de los Bonos de las Series AL, A2, B y C
colocados por cada una de ellas y, en su caso,
suscritos por cuenta propia hasta sus respectivos
compromiscs de aseguramiento, procediendo BANCAJA a
abonar al Fondo, antes de las 15:00 horas {hora
CET), valor ese mismo dia, el importe que le abonen
las Entidades Aseguradoras Yy Colocadoras méds el
importe nominal de los Bonos de lag Series Al; A2,
B y C qgue hubiere colocado en su condicién de
Entidad Aseguradora y Colocadeora y, en su caso,
suscritos por cuenta propla hasta su resgpectivo
compromise de aseguramiento; 4) compromiso de abono
de intereses de demora pactados en el contrato para

el supuesto de retraso en el abono de las



cantidades debidas; 5) entrega a los suscriptores
de un documento acreditativo de la suscripcidn; 6)
entrega al Agente de Pagos de la informacidn sobre
el control de la difusién alcanzada en la
colocacidn de los Bonos de las Serxries Al, A2, B vy
C; y 7) demds aspectos que regulan el aseguramiento
v la colocacidn. -----=~----------ssmo-—oemooomeo
El compromiso de cada Entidad Aseguradora vy
Colocadora en cuanto a su partic¢ipacién mancomunada
en el aseguramiento de la colocacién de los Bonos

de las Series Al, A2, B y C sera el gue se detalla

a continuacidn: ------------m- oo ooommommm oo

Entidad Aseguradora importe nominal asegurado de cada Serie (euros}

y Colocadora Bonos Bonos Bonos Bonos

’ Serie A1 Serie A2 Serie B Serie C
BANCAJA 45.000.000,00 340.400.000,00 10.400.000,00 4.500.000,00
DEUTSCHE BANK 45.000.000,00 340.300.000,00 10.400.000,00 4.600.000,00
DZ BANK AG Q.00 50.000.000,00 0,00 ¢,00
IXIS CIB 0,00 50.000.000,60 0,00 0,00
Total 90.000.000,00 780.700.000,00 20.800.000,00 9.100.000,00

No cbestante lo anterior, las Entidades

Aseguradoras y Colocadoras quedardn liberadas de su

compromiso de

aseguramiento y BANCO DE VALENCIA

quedard obligado a asegurar la totalidad de los

Bonos de las Series Al, A2, B vy C en el caso de gue

antes de las

13:00

horas

(hora CET)

del dia




anterior a la Fecha de Desembolso (17 de noviembre
de 2006), BANCAJA y DEUTSCHE BANK notificaran por
escrito a la Sociedad Gestora y a BANCO DE VALENCIA
la decisidn adoptada por comln acuerdo de resolver
el compromiso de aseguramiento por haber concurrido
alguna de las circunstancias previstas a estos
efectos en el Contrato de Direccidn, Aseguramiento,
Colocacidén y Suscripcidén de la Emisidn de Bonos.

En el supuesto de que se produzca la decisién
de BANCAJA y DEUTSCHE BANK de resolver el
compromiso de aseguramiento, cualquiera de las
restantes Entidades Aseguradoras vy Colocadoras
podrda mantener el compromiso de aseguramiento
previsto para cada una de ellag, sin mds que
indicdrselo por escrito a la Sociedad Gestora y a
BANCO DE VALENCIA con anterioridad a las 13:00
horas (hora CET) del Dia Habil anterior a la Fecha
de Desembolso, quedando BANCO DE VALENCIA obligado
a asegurar la totalidad de log Bonos no asegurados
por las Entidades Aseguradoras y Colocadoras por
quedar liberadas de su compromiso de aseguramiento.

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras de
cada una de las Series Al, A2, B y C ({salvo

aquellas que gquedaran liberadas de sus compromisos



de aseguramiento en aplicacidén de los dos parrafos
anteriores) percibiran en su conjunto con cargo al
Fondo una comisidn de aseguramiento Yy de
colocacidén, scbre el importe nominal de los Bonos
de la Serie correspondiente, comprendida entre el
0,02% v el 0,08%, ambos incluidog.----------~------

La comisién de aseguramiento vy colocacidén

aplicable sobre el importe nominal de los Bonos de

"cada una de las Series A1, A2, B y C seré

determinada por comin acuerdo de las Entidades
Directoras y comunicada por escrito a la Sociedad

Cestora antes de las 10:00 horas (hora CET} del dia

de inicio del Periodo de Suscripcidén (16 de
noviembre de 2006). En ausencia de acuerdo entre
las Entidades Directoras, la Sociedad Gestora

fijard la comisidn de aseguramientc y colocacidn
para las Series sobre las que no hupiera habido
acuerdo, en una comisidén del 0,05%.--=--------------

El Agente de Pagos abonard a cada una de las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras en la Fecha de
Desembolso el importe a que ascienda la comisién de

aseguramiento y c<olocacidn devengada a favor de



cada una de ellas, una vez le hubieren abonado
aquéllas a su vez el importe nominal de los Bonoes
de las Series Al, A2, B y C colocados pof cada una
de ellas vy, en su caso, suscritos por cuenta propia
hasta su regpectivo compromiso de aseguramiento.

2. Suscripcidn y desembolso de los Bones de
la Serie D. ---------- oo m— o

La suscripcidn de la totalidad de los Bonos de
la Serie D se llevard a cabo exclusivamente por
BANCO DE VALENCIA en virtud de Contrato de
Direccidn, Aseguramiento, Colocacidn y Suscripcidn
vy asume las obligaciones contenidas en el mismoc en
relacién con la suscripcién de los Bonos de la
Serie D y que basicamente son las siguientes: 1)
compromiso de suscripcién de los Bonos de la Serie
D en nombre propio; 2) abkono al Fondo en la Fecha
de Desembolso, antes de lasg 15:00 horas (hora CET),
valor ese mismec dia, el importe por la suscripcidn
de los Bonos de la Serie D; 3) compromiso de abono
de intereses de demora pactados en el Contrato para
el supuesto de retraso en el abono de las
cantidades debidas; vy, 4) demds aspectos due
regulan la suscripcidn de los Beonos de la Serie D.

BANCO DE VALENCIA no percibird remuneracidn



alguna por la suscripcién de los Bonos de la Serie

3. BANCAJA y DEUTSCHE BANK intervendran en
la Emisién de Bonos come Entidades Directoras.
Estas no percibirdn remuneracién por la direccidn
de la Emisidn de Bonos. -------=---------=---------

El Contrato de Direccidn, Ageguramiento,
Colocacidén y Suscripcidén de la Emisidén de Bonos
quedard resuelto de pleno derechc en el caso de que
las Agencias de Calificacidén no confirmaran antes
del inicic del ©Periodo de Suscripcidn, como
finales, lag calificaciones asignadas con caracter
provisional a cada una de las Series.--------------

Se reproduce como ANEXO 8 a la presente
Escritura fotocopia de las declaracicnes de las
Entidades Directoras firmadas por personas con
representacidn suficiente, que realizan de
conformidad con lo previsto en el articulo 35.1 del
Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el
que desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, en. materia de

admisién a negociacién de valores en mercados



gecundarios oficiales, de ofertas publicas de venta
© suscripcidn y del folleto exigible a tales
efectos en las gque se recogen las funciones que
realizan cada una de las Entidades Directoras. ----

14. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS
BONOS (RATING) s==~ ~--=mmmm e oo oo

14.1 Entidades calificadoras.-----mmeememmeana-=

Fitch Ratings Espafia, S.A. y Moody’s Investors
Service Espafia, S.A., con fecha 10 de noviembre de
2006, han asignado las calificaciones provisionales
a cada una de las Series de Bonos dgue a
continuacidén se detallan, vy esperan asignar las
mismas calificaciones finales antes del inicio del

Periodo de Suscripcidn de los Bonos. -------------

Serie de Bonos Calificacion de Fitch Calificaciéon de Moody’s
Serie A1 AAA Aaa
Serig A2 AAA Aaa
Serie B ’ At A2
Serie C BBB Baa3
Serie D CCC Ca
51 antes del inicio del Pericodo de
Suscripcién, las Agencias de Calificaciédn no

confirmaran como finales cualesguiera de las
calificaciones provisionales asignadas, esta
circunstancia se comunicaria inmediatamente a la

CNMV y se haria plblica en la forma prevista en la



Estipulacidén 20 de la presente Escritura. Asimismo,
esta circunstancia daria lugar a la resolucidn de
la constitucidén del Fondo, de la Emigidén de los
Bonos y de la emisién y suscripcidén de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca conforme a
lo previstc en 1la Estipulacién 3.2 (v) de la
presente Escritura. -----------=-------------------
En el ANEXO 9 de esta Escritura, se recoge una
fotocopia de la carta de comunicacidén de las
calificaciones provisionales asignadas por parte de
FitCh.==== - mr s o e e mm e m e — e
En el ANEXC 10 de esta Escritura, se recoge una
fotocopia de 1la carta de comunicacién - de las
calificaciones provisionales asignadas por parte de
Moocdy's.-- -------~ B e il
14.2 Consideraciones scobre las calificaciones.

Las calificaciones asignadas a cada una de las
Series de Bonos por Fitch miden la capacidad del
Fondo respecto del pago puntual de intereses y el
pago del principal de los Bonos durante la vida de
la operacidén y en todo caso antes de la Fecha de

Vencimiento Final, conforme a las condiciones



estipuladas en el Folleto. La estructura permite el
diferimientc del pagc de intereses de las Series B
¥ C en determinadas circunstancias. Esto implica
que dichas Series podrian no percibir intereses en
algunas Fechas de Pago si se cumplen las
circunstancias de diferimiento, sin  que ello

constituya un incumplimiento de pago de dichos

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. En
la opinién de Moody's la estructura permite el pago
puntual de los intereses y el pago de principal
durante la vida de la operacidn vy, en cualquier
caso, antes de la Fecha de Vencimiento Final para
las Series Al, A2, B v C, asi como el pagc de
intereses y de principal con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento Final para la Serie D. ------

Lag c¢alificaciones asignadas tienen en cuenta
la estructura de 1la Emisidén de los Bonos, 1los
aspectos legales de la misma y del Fondo que los
emite, las caracteristicas de los préstamos
hipotecarics seleccicnados para su cesién al Fondo

v la regularidad y continuidad de flujos de la



operacidn. -—----------mmooo-o-o--—oo——emooo
Las c¢alificaciones de las Agencias de
Calificacidén nc constituyen una evaluacidén de la
probabilidad de que los Deudores realicen
reembolscs anticipados de capital, ni de en qué
medida dichos reembolsos anticipados difieren de lo
previsto originalmente. Lags calificaciones no
suponen, en mode alguno, una calificacidén del nivel
de rendimiento actuarial.---------------2-~-~--—-=-=-~
Las  calificaciones asignadas, asi como toda
revigidén o suspensién de las mismas: --------------
(i)son formuladas por las Agencias de
Calificacién sobre la base de numerosas
informaciones que reciben, y de las cuales no
garantizan ni su exactitud, ni que sean completas,
de forma que las Agencias de Calificacidn no podran
en forma alguna ser consideradasg responsables de
las MiSMAS; Y, =—=~=—---===m-----ss--— - ——-——- ==
{ii)no constituyen y, por tanto, noc podrian en
modo alguno interpretarse como una 1nvitacién,
recomendacion o incitacidén dirigida a los

inversores para que procedan a llevar a cabo



cualquier tipo de opefacién sobre los Bonos vy, en
particular, a adquirir, conservar, gravar o vender
dichos BORCS. -=-===-c---ommm e
Las calificaciones finales asignadas pueden ser
revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier
momento por las Agencias (de Calificacidn, en
funcién de cualguier informacidén que lleque a su
conocimiento. Dichas situaciones, que no
constituirdn supuestos de liquidacidn anticipada
del Fondo, seran puestas en inmediato conccimiento
tanto de la CNMV como de 1los titulares de los
Bonog, de conformidad con lo previsto en 1la
Estipulacidén 20 de la presente Escritura.----------
Para realizar el procesc de calificacidn vy
seguimiento, las Agencias de Calificacién confian
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