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MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCION
DE “BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS”, CESION DE DERECHOS DE CREDITO DE
PRESTAMOS NO HIPOTECARIOS Y DE DERECHOS DE
CREDITO DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA
EMISION Y SUSCRIPCION DE CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE
TITULIZACION mm e e

kkkkkkkkkkkkkhkkkkkhkkkkkkkkhkkkkkkkkkkkkhkkkkkhkkkkkkkkhkkkkkhkkkkkkkkkkkkhkkk

NUMERO TRES MIL NOVECIENTOS CUARENTA Y

En Madrid, a cinco de noviembre de dos mil doce.-------------
Ante mi, JOSE-MARIA MATEOS SALGADO, Notario de
Madrid y de su llustre Colegio, ---------========mmmmmmm oo
-------------------------------- COMPARECE: ------------mmmmmmmmm oo
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, separado
judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid,
calle Lagasca n° 120, y provisto de Documento Nacional de
Identidad y Numero de ldentificacion Fiscal (DNI y NIF), numero
50.796.768-A. ~--mmmmmm e e



En nombre vy representacion de “EUROPEA DE
TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION” (la "Sociedad Gestora") con domicilio en
Madrid, calle Lagasca 120 y C.I.LF. n°® A-80514466 entidad
constituida de conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de
la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y
Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorizacion otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante escritura
otorgada el 19 de enero de 1993 ante el Notario de Madrid D.
Roberto Blanquer Uberos, con el numero 117 de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro 0,
folio 49, Seccion 8, hoja M-89355, inscripcién 12, Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la disposiciéon
transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
gue se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto
926/1998"), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25 de
octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas
Recio con el nimero 3.289 de su protocolo, que causé la

inscripcion 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro



Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora esta inscrita en el
Registro especial abierto al efecto por la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el nUmero 2. ---------=-=-====-mmmmmmmcmmem e

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el
articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a
CONEINUACTION: === m e oo o o e e

"La Sociedad tendra por objeto exclusivo la constitucién,
administracién, y representacion legal tanto de los fondos de
titulizacibn de activos como de los fondos de titulizacion
hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la normativa legal
aplicable, le correspondera, en calidad de gestora de negocios
ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los
titulares de los valores emitidos con cargo a los fondos que
administre y de los restantes acreedores ordinarios de los
MISMIOS. " —m e m oo o e e

Su legitimacion para este acto resulta; ----------------=--=-=------

a) Del acuerdo adoptado por la Comisiébn Delegada del
Consejo de Administraciéon de la Sociedad Gestora de fecha 4 de
junio de 2010, segun consta en la certificacion expedida por la

Secretaria del Consejo de Administracién, con el Visto Bueno del



Presidente, de fecha 7 de junio de 2010, que quedd unida a la
escritura de Constitucion del Fondo que por la presente es objeto
de modificacion; y de la propia escritura de Constitucién, a la que
SE FRMILE. —-mmmm oo

b) Y de los apoderamientos a su favor otorgados en
escrituras ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer
Uberos y D. Felipe Rivas Recio con fechas 11 de marzo de 1993y
16 de febrero de 2000, respectivamente y ante el Notario de
Madrid D. Juan Carlos Carnicero Iiiguez con fechas 30 de
noviembre de 2009 y 1 de junio de 2010. Exhibe en este acto
copias autorizadas y debidamente inscritas en el Registro
Mercantil de dichos apoderamientos, considerando yo, el Notario,
suficientes las facultades conferidas para los actos formalizados
€N €Sta ESCItUra. ---=--=-mmm oo

Asevera el compareciente la total vigencia y subsistencia de
SUS POUEIES. ==mmmmmmmm oo e

Le conozco, y tiene a mi juicio, segun actla, capacidad para
EStE ACLO Y, ~mmmmmmm o

------------------------------ EXPONE: --------mmmmmmmm oo

I. Que la Sociedad Gestora constituyé el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BBVA EMPRESAS 4
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo™), con
domicilio en Madrid, calle Lagasca, 120, y con C.I.F., niumero

V-86005485, mediante escritura publica otorgada ante el que fue



Notario de Madrid, Don Roberto Parejo Gamir, el dia 19 de julio
de 2010, con el nimero 2.756 de su protocolo (la “Escritura de
Constitucién”) de acuerdo con el régimen legal previsto por el
Real Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de
aplicaciéon, y demas normativa aplicable. ---------=-====mremmmmmmmeme-

[I. Que la Comision Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV") registro el folleto informativo de constitucién del Fondo y
emision de los bonos de titulizacion (el “Folleto”) el dia 15 de julio
dE 2010, ~mm e e

lll. Que la Sociedad Gestora ostenta la administracion y
representacion legal del FONdo. --------=-====mmmmmmm oo

IV. Que en el mismo acto de constitucién, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, suscribié Certificados de
Transmision de Hipoteca emitidos por BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA”) sobre Préstamos
Hipotecarios y adquiri6 derechos de crédito de Préstamos no
Hipotecarios a BBVA. Asimismo, el Fondo, representado por la
Sociedad Gestora, emiti6 17.000 bonos de titulizaciobn de

100.000,00 euros de valor nominal unitario, representados



mediante anotaciones en cuenta, por importe nominal conjunto de
1.700.000.000,00 euros (los “BON0OS™). =--=--==-====mmmmmmmmmmm oo

V. Que los Bonos de titulizacion emitidos por el Fondo
fueron calificados a la constitucion del Fondo por las agencias de
calificacion  Moody’s Investors Service Espafia, S.A.
(indistintamente con Moody’s Investors Service Limited
“Moody’s”) y Standard & Poor's Espafia, S.A. (actualmente
Standard & Poor’'s Credit Market Services Europe Limited,
Sucursal en Espafa y conjunta e indistintamente con su matriz y
con Standard & Poor’s Rating Services, “S&P”). ---------=---=mmmmmene-

VI. Las calificaciones asignadas a los Bonos por Moody’'s y

S&P inicialmente y en la actualidad son las siguientes: ---------------

Moody’s S&P

Inicial Actual Inicial

Actual

Bonos Aaa(sf) A3(sf) AAA(s)

A-(sf)

VII. Que BBVA, en su condicion de Entidad Suscriptora,
suscribié la totalidad de Bonos emitidos por el Fondo. BBVA ha
comunicado a la Sociedad Gestora que mantiene la titularidad de
la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo. Adicionalmente,

BBVA es la Unica contraparte en los contratos firmados con el

VIIl. Que BBVA y la Sociedad Gestora han acordado




solicitar a DBRS Ratings Limited la asignacion de calificacion a los

DBRS Ratings Limited es una agencia de calificacion con
domicilio en 1 Minster Court 10th Floor, Mincing Lane, London,
EC3R 7AA, United Kingdom. DBRS Ratings Limited ha sido
inscrita y autorizada con fecha 31 de octubre de 2011 como
agencia de calificacion crediticia en la Union Europea de
conformidad con lo previsto en el Reglamento de la Comunidad
Europea num. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 16 de septiembre de 2009 sobre agencias de calificacion
(“DBRS”).mmmmmmmmmmmmmm e

S&P, Moody’s y DBRS, conjuntamente, seran consideradas
las “Agencias de Calificacion”. —------=-mmmmmmm oo

IX. Que la asignacion de la calificaciébn a los Bonos por
DBRS supone la modificaciébn de los siguientes contratos para
incluir los criterios de DBRS en situaciones de descenso de la
calificacién crediticia de la deuda de las contrapartes de los
contratos y de las actuaciones a llevar a cabo en esos supuestos:

a) Contrato de Administracion de los Préstamos y Depdsito

de los Certificados de Transmision de Hipoteca (el “Contrato de



AdMIiNiStraCiOn”). -=-mmmmmm oo
b) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).-----------==-====mmmmmmmmmmm oo
c) Contrato de Permuta Financiera.---------=---=======mmmmmomuuvn
d) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos -----------------
en adelante, conjuntamente, los “Contratos”. ----------=--------
X. Que, con fecha 17 de septiembre de 2012, la Sociedad
Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BBVA, como
anico titular de la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo y
Gnica contraparte de los contratos firmados por el Fondo,
modificaron los Contratos para actualizar los criterios de S&P tras

la rebaja de la calificacion de la deuda de BBVA de 30 de abril de

XI. Que como consecuencia de los expositivos anteriores,
esta Sociedad Gestora tiene intencion de modificar determinadas
estipulaciones de la Escritura de Constitucion del Fondo para
incluir en la Escritura de Constitucion del Fondo los criterios de
DBRS en situaciones de descenso de la calificacion crediticia de
las contrapartes de los Contratos y de las actuaciones a llevar a
cabo en esos supuestos y para adaptar los criterios de S&P
recogidos en la Escritura de Constitucion a la modificacion de los
Contratos mencionada en el expositivo anterior. --------=---=--==--=----

XIl. Que, de conformidad con lo previsto en el articulo 7 de

la Ley 19/1992, introducido por la disposicién final cuarta de la Ley



5/2009, de 29 de junio, en su apartado 3. a), esta Sociedad
Gestora ha obtenido el consentimiento de todos los titulares de los
valores emitidos con cargo al Fondo, asi como de las entidades
prestamistas y demas acreedores del Fondo afectados por la
modificacién de los Contratos y de la Escritura de Constitucion,
segun el siguiente detalle: --------=-=-mmmmmm o

BBVA en su condicion de Unico titular de la totalidad de los
Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de
Administracion, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permuta Financiera, de
Agencia de Pagos de los Bonos, de Préstamo Subordinado y de
Intermediacion Financiera. Se acredita el consentimiento
mediante copia del documento que se adjunta como Anexo 1. ----

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

XIV. Que, con fecha 5 de noviembre de 2012, DBRS ha



asignado la calificacion A (sf) a los Bonos. Se adjunta copia de la
carta de calificacion de DBRS como Anexo 2. ----------=----------=----
XV.- Con base en lo expuesto, el sefior compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente escritura
de Modificacién de la Escritura de Constitucién del Fondo a la que
se incorporan, formando parte integrante de la misma los Anexos
1y 2 que se han citado, que se regira por las siguientes: ------------
------------------------ ESTIPULACIONES: --------------mmmmomeee-
g LI ST 7 [ S ———
Los términos que en la presente Escritura (la “Escritura de
Modificacidén”) aparecen en mayusculas tendran el significado
gue se indica en la Escritura de Constitucion o en el Folleto, salvo

que en la presente Escritura de Modificacién se disponga otra

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

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION. ===

2.1. Por la presente Escritura de Modificacion se da nueva
redaccion a algunas de las estipulaciones de la Escritura de
Constitucion del Fondo de acuerdo a lo siguiente: ----------=--=-------

1) La estipulacion 3.1.3 (iii) relativa a la Liquidacion



Anticipada del Fondo pasa a tener la siguiente redaccion:-----------

“(iii) Estard facultada para concertar una linea de crédito,
con una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizada de P-1, segun la escala de
calificacién a corto plazo de Moody’s, de BBB, segun la escala de
calificacion a largo plazo de S&P, y de BBB, segun la calificacion
publica asignada por DBRS o0, en caso de no existir, las
valoraciones internas y/o calificaciones privadas realizadas por
DBRS (“la Calificacion de DBRS”) a largo plazo, o un préstamo
gue se destinara integramente a la amortizaciéon anticipada de los
Bonos. El pago de los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la linea de crédito o del préstamo se
efectuard de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de
LiQUIdACION.” = m e m e e e e e

2) Los parrafos segundo y siguientes de la estipulacion 10.2
relativa a la Gestion de Cobros del Contrato de Administracion
son sustituidos por los parrafos siguientes: ------------=--=-=-mcemnmeee-

“Las cantidades que el Administrador reciba derivadas de
los Préstamos que correspondan al Fondo las ingresara en su

integridad al Fondo en la Cuenta de Tesoreria el segundo (2°) dia



posterior al dia en que fueren recibidas por el Administrador o, en
caso de no ser aquel un dia habil, el siguiente dia habil (las
“Fechas de Cobro”), valor ese mismo dia. A estos efectos, se
consideraran dias habiles todos los que lo sean con arreglo al
sector de banca de la ciudad de Madrid. -----------=----=-==-m-mmmommee-

En caso de descenso de la calificacion crediticia de la deuda
no subordinada y no garantizada a largo plazo del Administrador
por debajo de Baa3, segun la calificacibon de Moody’s, el
AdMINIStrador: —-=-==-= =

(i) constituird un depdsito en efectivo a favor del Fondo en
una entidad con una calificacion crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizada a corto plazo de P-1, segun la
calificacion de Moody’s, O =--=-=====nmmmmm s oo

(i) contratara una linea de crédito incondicional, irrevocable
y a primer requerimiento de la Sociedad Gestora con una entidad
con una calificacién crediticia minima de su deuda no subordinada

y no garantizada a corto plazo de P-1, segun la calificacién de

El importe del depoésito o el limite maximo de la linea de
crédito contratada sera por un importe equivalente al importe
estimado agregado de las cuotas de amortizacion y de intereses
gue generarian los Préstamos durante el mes de mayor cobro de
cuotas de amortizacién y de intereses desde la fecha de pérdida

de la calificacibn Baa3, segun la calificacion de Moody’s, en el



supuesto de que la tasa de morosidad de los Préstamos fuese del
0,00% y a una TACP del 10,00%. --------=--==-mmmmmmmmmmm oo
El Fondo Unicamente podra disponer de dicho depdésito o de
la linea de crédito en el importe de las cantidades que dejase de
percibir del Administrador, en su caso, que correspondan al Fondo
y que el Administrador hubiera percibido de los Préstamos y no
hubiera ingresado al FONdO.----------=--===- s
En caso de descenso de la calificacion crediticia de la deuda
a largo plazo no subordinada y no garantizada del Administrador
por debajo de BBB-, segun la escala de calificacion de S&P, el
Administrador llevara a cabo alguna de las siguientes acciones: --
(i) obtener de una entidad, con calificacién crediticia minima
de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de
BBB-, segun la escala de calificacion de S&P, en un plazo maximo
de treinta (30) dias naturales a contar desde el momento que
tenga lugar dicha circunstancia, un aval a primer requerimiento,
gue cumpla con el criterio de S&P vigente en cada
MOMENTO; O =mmmmmm oo s oo oo e
(i) constituir un depdsito en efectivo a favor del Fondo, en

un plazo maximo de diez (10) dias a contar desde el momento que



tenga lugar la mencionada circunstancia, en una entidad con una
calificacién crediticia minima de su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada de BBB-, segun la escala de
calificacion de S&P. --------=-m-mmm oo

El importe del aval o del depdsito serd equivalente al
importe estimado agregado de las cuotas de amortizaciéon y de
intereses que generarian los Préstamos durante un mes desde la
fecha de pérdida de BBB-, segun la escala de calificacién de S&P,
y a una TACP basada en la TACP histérica de los Préstamos
cedidos al FONdO.------=-===-mmm oo

El Fondo Unicamente podra ejecutar el aval o disponer del
importe del depdsito en el importe de las cantidades que dejase
de percibir del Administrador, en su caso, que correspondan al
Fondo y que el Administrador hubiera percibido de los Préstamos
y no hubiera ingresado al Fondo. ------------==-==-mmmmm oo

Si la Calificacion de DBRS para el Administrador fuera
rebajada por debajo de BBB (low) a largo plazo, o fuera retirada,
el Administrador, en un plazo maximo de treinta (30) dias
naturales a contar desde el momento que tenga lugar dicha
circunstancia, deberd llevar a cabo alguna de las siguientes
acciones: (i) buscar una entidad con calificacion suficiente que le
sustituya en sus funciones de Administrador, (ii) buscar un
administrador de respaldo, o (iii) constituir un depdésito en efectivo

a favor del Fondo por una cantidad que esté en linea con los



criterios de DBRS. -----mmmmm oo oo e oo

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por
la realizacién y formalizacion de las anteriores acciones, conforme
a los criterios de las Agencias de Calificacion, seran por cuenta
del AdminNistrador. —--==-=====mmm s e o

El Administrador en ningun caso abonara cantidad alguna al
Fondo que no hubiere recibido previamente de los Deudores en
pago de l0S Préstamos.” —------mmmmmmm s oo oo

3) En la estipulacién 14.2 relativa a las “Consideraciones
sobre las calificaciones” se afiaden los parrafos siguientes:---------

“La calificacion asignada a los Bonos por DBRS constituye
una opinidn acerca del pago puntual de intereses y el pago del
principal antes o en la Fecha de Vencimiento Final, de
conformidad con los documentos de la operacion. --------------------

La calificacibn de los Bonos no constituye una opinion
acerca de la probabilidad o frecuencia de que se produzcan
amortizaciones sobre las obligaciones subyacentes o la
posibilidad de que el tenedor de los Bonos obtenga un
rendimiento inferior al esperado. La mencionada calificacion

crediticia es s6lo una opinibn y no tiene por qué evitar a los



potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios
analisis de los valores a adquirir.” -===-============mmmmmmmm oo

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

“En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada de BBVA o de la entidad en la que estuviera abierta la
Cuenta de Tesoreria (en ambos casos, el “Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de la vida
de la Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, segun la escala de calificacién a
corto plazo de Moody’s, o de BBB-, segun la escala de calificacion
a largo plazo de S&P (de acuerdo con la actualizacién del criterio
de contrapartidas de 31 de mayo de 2012 de S&P — Counterparty
Risk Framework Methodology And Assumptions-), o por debajo de
BBB a largo plazo, segun la calificacion publica asignada por
DBRS o0, en caso de no existir, las valoraciones internas y/o
calificaciones privadas realizadas por DBRS (la “Calificacion de
DBRS"), la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30)
dias naturales a contar desde el momento que tenga lugar el
descenso por debajo de BBB- o de P-1 o de BBB, debera poner
en practica, alguna de las opciones descritas a continuacion que

permitan mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los



compromisos derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para que no se
vea perjudicada la calificacibn otorgada a los Bonos por la(s)
Agencia(s) de Calificacion: ------=-===mmmmmm oo

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima
de su deuda no subordinada y no garantizada de P-1, segun la
escala de calificaciébn a corto plazo de Moody’'s, y/o de BBB-,
segun la escala de calificacién a largo plazo de S&P, y/o de BBB
(sin que dicha calificacion se encuentre en situacion de “Under
Review (Negative)”), segun la Calificacion de DBRS a largo plazo,
un aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por el Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria de su obligacion de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de las
calificaciones P-1 y/o de BBB- y/o de BBB por parte del Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria. --------=-====m-m-mmmm oo

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad con
calificacién crediticia minima de su deuda no subordinada y no

garantizada de P-1, segun la escala de calificacion a corto plazo



de Moody'’s, de BBB-, segun la escala de calificacion a largo plazo
de S&P y de BBB (sin que dicha calificacion se encuentra en
situacion de “Under Review (Negative)”), segun la Calificacion de
DBRS a largo plazo, y contratar la maxima rentabilidad posible
para sus saldos, que podra ser diferente a la contratada con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
TESOrEIA). === === m oo e oo

En caso de producirse la situacién b) anterior y que,
posteriormente, la deuda no subordinada y no garantizada de
BBVA alcanzara nuevamente la calificaciéon minima de P-1, segun
la escala de calificacién a corto plazo de Moody’s, de BBB-, segln
la escala de calificacién a largo plazo de S&P, y de BBB, segun la
Calificacion de DBRS a largo plazo, la Sociedad Gestora con
posterioridad trasladard los saldos de nuevo a BBVA bajo el
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de TesOoreria). --------===-mmmmmm oo

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran
por la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran
por cuenta de BBVA o, en su caso, del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria garantizad. —--------===-mmm oo e

BBVA, desde el momento en que se dé el descenso de las
citadas calificaciones crediticias de su deuda, se compromete a

realizar esfuerzos comerciales razonables para que la Sociedad



Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a) o b)
N0 @S, - mmm oo e
5) En la estipulacion 18.4 relativa al Contrato de Permuta
Financiera, el apartado “8.2 Criterio de S&P” se sustituye en su
totalidad por los parrafos siguientes: ---------=-=--===-mmemmmmmmmmmm oo
“8.2 Criterio de S&P."-----=--m-mmmmm oo
De acuerdo con la actualizacion del criterio de
contrapartidas de 31 de mayo de 2012 de S&P “Counterparty Risk
Framework Methodology And Assumptions”, y, en concreto, con la
opcion 1 de reemplazo que sera la que aplique al Contrato de
Permuta FinancCiera: ----------=--mmmmmm oo
En el supuesto de que la deuda a largo plazo no garantizada
y no subordinada de la Parte B (0 quien le sustituya) descienda,
en cualquier momento de la vida de los Bonos, por debajo de una
calificacion de BBB (o su equivalente) por S&P, la Parte B (0
guien le sustituya), debera constituir una garantia a favor de la
Parte A, en un plazo maximo de 10 Dias Habiles, por un importe
calculado en funcion del valor de mercado de la Permuta
Financiera y conforme a los requerimientos de los criterios de S&P
de 31 de mayo de 2012, -------mmmmmmm oo



En el supuesto de que la deuda a largo plazo no garantizada
y no subordinada de la Parte B (0 quien le sustituya) descienda,
en cualquier momento de la vida de los Bonos, de una calificaciéon
de BBB- (0 su equivalente) por S&P, la Parte B (0o quien le
sustituya), en un plazo maximo de 60 dias naturales, debera: -----

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del
Contrato de Permuta Financiera, a una tercera entidad que la
sustituya (i) con una calificacién de su deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada minima de BBB por S&P o (ii) con
una calificaciébn de su deuda a largo plazo no garantizada y no
subordinada minima de BBB- por S&P y que constituya una
garantia a favor de la Parte A por un importe calculado en funcién
del valor de mercado de la Permuta Financiera y conforme a los
criterios de S&P; 0 ---------mmmmm

(B) conseguir que una entidad de crédito adecuada para
S&P y con una calificacion de su deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada minima de BBB por S&P, garantice
mediante aval bancario a primer requerimiento, que cumpla con el
criterio de S&P, el cumplimiento de las obligaciones de la Parte B
derivadas del Contrato de Permuta Financiera. ------------------------

Cualquier garantia estard sujeta a la confirmacién vy
mantenimiento de la calificacion de los Bonos otorgada por S&P.
Todos los costes derivados de cualquiera de las acciones

anteriormente definidas seran a cargo de la Parte B.”-----------------



6) En la estipulacion 18.4 relativa al Contrato de Permuta
Financiera, se afiade un nuevo apartado “8.3 Criterio de DBRS”
con el contenido SIQUIENEE: -----==-mmmmmm s e oo

“8.3 Criterio de DBRS --------mmmm oo e oo

En el supuesto de que la Calificacion de DBRS a largo plazo
de la Parte B fuese inferior a BBB, ésta deberd, a su costa: --------

(a) Realizar esfuerzos comerciales para que una tercera
entidad con Calificacion de DBRS de su deuda a largo plazo igual
0 superior a BBB (sin que esta se encuentre en situacion “Under
Review Negative”), asuma su posicién contractual en el Contrato
de Permuta Financiera mediante su subrogacion en el mismo, o
en virtud de un nuevo contrato en condiciones sustancialmente
idénticas al Contrato de Permuta Financiera, siempre que no
afecte a la calificacion otorgada a los Bonos por DBRS; 0-----------

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

Elegible”). ----mmmmmmm oo



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

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

En el supuesto de que la Parte B sufra una rebaja en su
calificacion, se lo comunicara a la Sociedad Gestora. -----------------

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

“Garantia Elegible” significa una garantia absoluta,



incondicional e irrevocable y vinculante proporcionada por un
Garante y de ejecucién directa por la Parte A, donde: ----------------

1. la garantia establece que si la obligacion garantizada no
se pudiese realizar, el Garante hard todos los esfuerzos

razonablemente posibles para procurar su cumplimiento a la Parte

2. la garantia establece que no podra ser resuelta hasta el
pago completo de las obligaciones garantizadas; ----------------------
3. Y, O DN m oo e
a. una firma de abogados haya dado una opinion legal,
confirmando que ninguno de los pagos del Garante a la Parte A
estara sujeto a retencibn o deduccibn a cuenta por
IMPUESLOS; O ---mmmm oo oo
b. en caso de que cualquiera de los pagos del Garante a la
Parte A estén sujetos a retencibn o deduccion a cuenta por
Impuestos, el Garante estard obligado a pagar la cantidad
adicional necesaria para garantizar que la cantidad efectivamente
recibida por la Parte A (libre y exenta de retencién o deduccion a
cuenta) serd igual a la cantidad que hubiera recibido la Parte A si

no se hubiese producido dicha retencién o deduccion; ---------------



4. una firma de abogados haya dado una opinion legal
confirmando que, en caso de que la legislacién aplicable a la
garantia difiera de la ley aplicable a la jurisdiccion donde el
garante tenga su domicilio, cualquier pronunciamiento judicial
obtenido en relacibn con la garantia serd exigible frente al
Garante en la jurisdiccion donde el Garante tenga su
AOMICIlIO; ~==-= === m oo

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

“Garante” significa: ----------=--m-mmm s

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

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

7) El quinto péarrafo de la estipulacion 18.5 relativa al
Contrato de Agencia de Pagos pasa a tener la siguiente
FEAACCION: —-mmmmm oo e

“En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada del Agente de Pagos experimentara, en cualquier

momento de la vida de la Emisién de los Bonos, un descenso en



su calificacion situandose por debajo de BB+, segun la escala de
calificacién a largo plazo de S&P, o por debajo de P-1, segun la
escala de calificacion a corto plazo de Moody’s, o por debajo de
BBB, segun la Calificacion de DBRS a largo plazo, la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias naturales a
contar desde el momento que tenga lugar el descenso por debajo
de BB+ o0 de P-1, o de BBB, debera, previa comunicacion a las
Agencias de Calificacion, poner en practica alguna de las
opciones descritas a continuacién para que no se vea perjudicada
la calificacion otorgada a los Bonos por la(s) Agencia(s) de
Calificacion: (i) obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda no subordinada y no garantizada de BB+ a
largo plazo, segun la escala de calificacion de S&P, y/o de P-1 a
corto plazo, segun la escala de calificacion de Moody’s, y/o de
BBB a largo plazo (sin que dicha calificacibn se encuentre en
situacion de “Under Review (Negative)”), segun la Calificacion de
DBRS, un aval incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
gue garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora,
los compromisos asumidos por el Agente de Pagos, durante el

tiempo que se mantenga la situacién de pérdida de la calificacion



de BB+ y/o de P-1 y/o de BBB; o (ii) revocar la designacion del
Agente de Pagos como Agente de Pagos, procediendo a designar
a otra entidad con calificacién crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizada de BB+ a largo plazo, segun la
escala de calificacién de S&P, y de P-1 a corto plazo, segun la
escala de calificacion de Moody’s, y de BBB a largo plazo (sin que
dicha calificacion se encuentre en situaciébn de “Under Review
(Negative)”), segun la Calificacion de DBRS, que le sustituya
antes de dar por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos. Si el
Agente de Pagos fuera sustituido, la Sociedad Gestora estara
facultada para modificar la comision en favor de la entidad
sustituta que podra ser superior a la establecida con BBVA en el
Contrato de Agencia de Pagos. --------=-==-=mmmmmmmm oo

En el supuesto de que el Agente de Pagos sufra una rebaja
o retirada en la calificacion de su deuda por DBRS, se lo
comunicara a la Sociedad Gestora. ---------=-=-=--=mmmmmmm e

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran
por la realizacién y formalizacidén de la anterior opcién (i) seran por
cuenta de BBVA o, en su caso, de la entidad garantizada.”----------

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

Calificacion”, definidas como Moody’s, S&P y DBRS de manera



conjunta. Asimismo, todas las referencias realizadas a los
términos “calificaciones” o “calificacion” de los Bonos, se
entenderan, en cualquier caso, referidos a las calificaciones
emitidas por las tres Agencias de Calificacion, es decir, tanto las
calificaciones de los Bonos otorgadas por Moodys y S&P, como la
calificacion otorgada por DBRS. ------=---mmmmmm oo
2.3. Quedan vigentes, a todos los efectos, las
Estipulaciones de la Escritura de Constitucion que no consten
modificadas mediante la presente Escritura de Modificacion. -------
3. GASTOS. oo e
Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de
la presente Escritura de Modificacién seran por cuenta del Fondo,
COMO gastos extraordinarios. ----------=-==-=m-mmmmm oo
4. LEY Y JURISDICCION. --mmmmmmmmmmmemm oo
La presente Escritura de Modificacion se regira e
interpretara de acuerdo con las leyes espafiolas. ------------=--=------
Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones
que pudieran derivarse de la constitucibon del Fondo,
administracién y representacion legal por la Sociedad Gestora del

Fondo, y de la Emision de Bonos con cargo al mismo, seran



conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales de la ciudad
de Madrid. —--==mmmm e e

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condicién
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley
10/2010 de 28 de abril.------==-=mm s

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

ASI 10 OtOrga. —========= === e

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes
especialmente las de cardacter fiscal. ---------==========mmmmmmmmm o eeen

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo
dispuesto en el Reglamento Notarial; el sefior compareciente
segun interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura

de Modificacion de la Escritura de Constituciéon del Fondo, en su



totalidad y la firma conmigo el Notario, que doy fe de que el
consentimiento ha sido libremente prestado, de que el
otorgamiento se adecua a la legalidad y a la voluntad
debidamente informada del otorgante y en general de todo cuanto
en la misma se contiene y de que va extendida sobre quince folios
de papel exclusivo para documentos notariales de la serie BB,
nimeros 3596001, 3596002, 3596003, 3596004, 3596005,
3596006, 3596007, 3596008, 3596009, 3596010, 3596011,
3596012, 3596013, 3596014 y 3596015. -----------mnmmnmmmmmmmmmmeee
Esta la firma del compareciente.- Signado: José Maria Mateos

Salgado.- Rubricados y sellado.---------=-=-======mmemmmm oo
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Europea de
Titulizacion
Sociedad Gestora de fondas de Titulizacian

D. Ignacio Echevarria Soriano
Direccién Financiera
BANCO BILBAD VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Paseo de la Cestelena, 87 plantz 18
ZB04G Madrid 18 de ochubre de 2012

Asunto: BEVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo™}.
Modificacion de la Escritura de Constitucion a consecuencia de (& asignacion de
calificacion crediticia por DBERS.

Eztimede Sr. Echevarria:

Hacemcs referenciz & la solicitud & DERS Ratings Umited ("DBRS") para la asignacidn de una
calfinacion creditiela 3 los Bonos amitidos con cargo al Fonde (18 "Emision de Bonos"), promovida &
instancia de BANGCD BILBAD VIZCAYA ARGENTARIA, 5.A ("BBVAT), como dnizo fitular de la Emisian
de Bonos. Le asignecion de la mencionada calificacién supondra algunas medificacionss respecio al
cortenicde de la Eesritura de Constitecidn del Fondo v de los Contratos de Administracion de los
Prégtamos v Depdsito de log Certificados de Transeision de Hipotecas ("Castrato d2 Administracion’), de
Apertura de Cuents a Tipo de interss Garantizade (Cusnta de Tesoreria), de Permuta Financiera y de
Agencia de Pagos de los Bonos, suseritos por asta Sociedad Gestora, en nombre v repressntacian det
Fonda, v BBVA. Conforme a lo previsto en el apartadoe 3 2) del articula 7 de la Lay 1911902, de 7 de julia,
sobre Régimen de Scciedades y Fondes de Inversion Inmobiliaria v sobre Fondos de Titulzacion
Hipotecaria (la "Ley 18/1952"), en la redacalén dada por la Disposicion Final cuarta de ka Ley 5/200%, de
259 de jurmo:

3. Pars procedar & la moaificacidn oa fa esorifura de consttucidn de ur fondo, la sociedad geslors
debera aeredifarn

al fa chfencian del consentimianto de fodlos los tifulares de los valores smilides con caro & fanda,
a5l como de las enfidades prestamiztas y demds acreedoras gl af su fasa, pudieran axistr y
slampre qua resultaran sfactados por la modificecion.”

Le adjuntames, como Anexo, lgs modificaciones previstas a realizar en |z Escritura d2 Constitucldn que
se acompafard, junts a la zresente carta de consentimienic a nuestrs solicitud a la Comisidn Macional
dal Mercado de Valores para la comprobscion def cumplimients da lo digpuesto en el arilculo 7 de e Ley
19/1992 para proceder & modificar la Escritura de Consfifucidn del Fondo conforme al procedimisnta
prevists por o epigrafes 3.a) y 4 de dicho articulz.

Dre scuerdo con lo anterior, le solicito que nos devialva copia de la presente carta suscrita al finzl de s
misrma por apoderadals) de BEVA con ooder suficiente como manifestacion de:

1, Consentimients de BEVA, comg dnico fitukar de |a totaldad de la Emision de Bonos, en relacian a las
modificaciones a realizar an 12 Escriture de Constitucién conforme a ko previsto en esta carta y en el
Anexo sdjunto en e qus se detallan das modificaciones propuestas, vy sceptacian de BEBVA de la
calificacion credibcia gus asigne DERS a los Bonos. Asimismo, BEVA s2 compromsts a mantenar la
titularidad da !z totalidad de la Emision de Boncs hasta que se formalics la modficecidn de la
Escritura de Conztiuciin.

2. Consertimients de BEVA como confraparie de los siguientes contratos suscritos con esta Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo. en relacion a las modificacionss a resiizar en la Escritura de
Constitucidn conforme a lo pravisto en estz carfa y en =) Anexe edjunto en el gue se delallan laz
modificaciones proguesias:

143
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" Europea de
Titulizacion

Socaedad Gestora de Fondos de Titulizacion

{iy Contrato de Administracion.

(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado {Cuenta de Tesoreria).
(i) Contrato de Permuta Financiera.

(iv) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos.

(v} Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales.

(vi} Contrato de Préstamo Subordinado.

{vii} Contrato de Intermediacion Financiera.

3. Consentimientoc de BBVA a la firma de las novaciones o modificaciones de los Contratos de
Administracion, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de
Permuta Financiera y de Agencia de Pagos de los Bonos con Europea de Titulizacion, en nombre y
representacion del Fondo.

4. Consentimiento de BBVA en su condicién de Entidad Cedente y compareciente en el otorgamiento en
la Escritura de Constitucién del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera requerido, en el
otorgamiento por Europea de Titulizacién, S.A., S.G.F.T. de Ia escritura de modificacion de la
Escritura de Censtituciéon del Fondo, una vez que la Comisién Nacicnal del Mercade de Valores
("CNMV™) haya comprobado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1892.

Atentamente.

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

Mario Masié Vicente
En Madrid, a  de octubre de 2012

En conformidad con los términos y condicicnes de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a
jos epigrafes del 1 al 4 que se incluyen en la misma. Asimismo, les
ratificamos que BBVA es el Unico titular de la totalidad de la Emision de
Bonos y mantendra la titularidad hasta el otorgamiento de ia Escritura de
Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo

RANCO R BAQ VIZCAYA ARGENTARIA S A

L LAY R WL tats- =il Rt ot o Y- o Y

P.P.

lgnacio Echevarria Soriano
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ANEXO: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucidn
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BBVA Empresas 4 FTA: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucién

Estipulacion

Escritura de Constitucion

Modificacion propuesta

3.1.3 (iii)
Liquidacién
Anticipada del
Fondo
Modificacion
apartado (iii)
Referencia Folleto:
4.4.3.3 (iil)
Documento de
Registro

(ii) Estard facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1 y de A-1, segun las escalas de
calificacién de Moody's y de S&P, respectivamente, o
un préstamo que se destinard integramente a la
amortizacién anticipada de los Bonos. El pago de los
gastos financieros devengados y el reembolso del
principal de la linea de crédito o del préstamo se
efectuara de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacién.

(i) Estara facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda no subordinada y no
garantizada de P-1, segln la escala de calificacion
a corto plazo de Moody’s, de BBB, segun la escala
de calificacion a largo plazo de S&P, y de BBB,
segun la calificacién pblica asignada por DBRS o,
en caso de no existir, [as valoraciones internas y/o
calificaciones privadas realizadas por DBRS {'la
Calificacion de DBRS") a largo plazo, o un
préstamo que se destinard integramente a la
amortizacion anticipada de los Bonos. E! pago de
los costes financieros devengados y el reembolso
del principal de la linea de crédito o del préstamo se
efectuara de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos de Liguidacidn.

10.2 Gestion de
Cobros del
Contrato de
Administracién
Parrafos 2°y
siguientes

Referencia Folleto:
3.7.2.1. 2 Mddulo
Adicional

Se mantiene el
criterio de Moody's

Las cantidades que el Administrador reciba derivadas
de los Préstamos que correspondan al Fondo las
ingresara en su integridad al Fondo en la Cuenta de
Tesoreria el séptimo dia posterior al dia en que
fueren recibidas por el Administrador o, en caso de
no ser aquel un dia habil, el siguiente dia habil y con
fecha de valor del séptimo dia natural posterior al dia
en que fueren recibidas por el Administrador, segln
los términos y condiciones establecidos. A estos
efectos, se consideraran dias habiles todos los que lo
sean con arreglo al sector de banca de ia ciudad de
Madrid.

No obstante, en caso de un descenso de la
calificacion de la deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador por debajo de P-1
o de A-2 segun la escalas de cafificacion de Moody's
y de S&P, respectivamente, la Sociedad Gestora
mediante  comunicacién  escrita  dirigida  al
Administrader, le cursara instrucciones para que
dichas cantidades las ingrese al Fondo en la Cuenta
de Tesoreria el primer dia posterior al dia en que
fueren recibidas por el Administrador, o, en caso de
no ser aquel un dia habil, el siguiente dia habil, valor
ese mismo dia.

La Sociedad Gestora cursard las mismas
instrucciones en caso de que (2 deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Administrador
no estuviera calificada por Moody's o S&P.

Criterio de Moody's

En casc de descenso de la calificacion crediticia a
largo plazo del Administrador por debajo de Baa3,
segln la calificacién de Moody’s, BBVA;

0] constituira un depdsito en efectivo a favor
del Fondo en una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corio plazo de P-1,
segln la calificacion de Moody's, o

(iny contratara  una  linea de  crédito
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento de
la Sociedad Gestora con una entidad con una
calificacion crediticia minima de su deuda a corto
plazo de P-1, segln la calificacién de Moody's.

El importe del depésito o el limite méaximo de la linea
de crédito contratada sera por un importe equivalente
al importe estimade agregado de las cuotas de
amortizacién y de intereses que generarian los
Préstamos durante el mes de mayor cobro de cuotas
de amortizacién y de intereses desde la fecha de

tas cantidades que el Administrador reciba
derivadas de los Préstamos que correspondan al
Fondo las ingresara en su integridad at Fondo en la
Cuenta de Tesoreria el segundo (2°) dia posterior al
dia en que fueren recibidas por el Administrador o,
en caso de no ser aque! un dia habil, el siguiente
dia habil (las “Fechas de Cobro”), valor ese mismo
dia. A estos efectos, se consideraran dias habiles
todos los que lo sean con arreglo al sector de
banca de la ciudad de Madrid.

Criteric de Moody's

En caso de descenso de la calificacion crediticia de
la deuda no subordinada y no garantizada a largo
plazo del Administrador por debajo de Baa3, segin
la calificacion de Moody's, el Administrador:

0] constituird un deposito en efectivo a favor
del Fondo en una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda no subordinada y no

garantizada a corte plazo de P-1, seglin la
calificacion de Moody's, o
(i) confratard  una linea de  crédito

incondicional, irrevocable y a primer reguerimiento
de la Sociedad Gestora con una entidad con una
calificacién crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizadz a corto plazo de P-1,
segun la calificacion de Moody's.

El importe del depdsito o el fimite maximo de la
linea de crédito contratada sera por un importe

equivalente al importe estimado agregado de fas
1
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Escritura de Constitugidn

Wedificacign propuests

Se medifcan ns
criterics de S&F

Se afiaden los

o oriterlos de DERS

pérdida de la calificacién Baal, segun la calificacion
e Maody's, en el supuesio de gue 2 laza de
marosidad de ioa Frastamos fuese ced 0,00% v & ung
TACTE del 10,008,

El Fonda dnicemente podré disponer de  dicha
depcsita o de k3 lnea de crédite en al impore dz las
canfidades que dajase de percibir del Administradar,
en s cass. que comespandan al Fordo v que &l
Aceministiador hubkera percibide de los Préstamos

Hipetecanrios y na hubieran ingresado al Fordo.

En cazo de descenso de |a calficacidn crediticia del |
‘la deuda & larpo plazo no subordinada vy

Administracor ¢e =u deuda o cordo pleze no
susordinada y no garantizada por debajo de A2
sagin la escales de  calificaclén de ES4&F, el
Administranar llevard a cabo alguna de las siguientes
acciones:

i chiener de una enfidad, con calificacion
craditicia minima de su deisda a corfo pleze no
subordinada v o garaniizada de A1, segin la
escaia de celificacién de S&P, en un plaze maximo
de trainta (30) dips & conlar desde al momanta gque
lenga |lugar dicha circunetancia, un aval a primer
requerimients, gue cumpla con el criteria de S&P
vigente en coda momento; g

{iny constituir un depdeito en efective a favor del
Fendgo an un plazo maximo de diez {10) dias a contar
desda el momentz gue tenga fugar la mencanada
sircunstansa, en una entidad con una calificacidn
crediticia minima de su deuda 3 corto plazo de A1,
seaun g escals de calificacidn de SAP.

El smparts del aval o del deposile serd por un impore
aguivalanta al impore estimado agregado de las
cuctas  de  amertlzaclén vy de  inlereses  que
generzrian s Prestamos duranie un mes desde B
fecha de pérdida de A-2, segin 3 escala e
calficacion de 5&P. y & una TACP basada en ia
TAGE histirica de los Prastamos cedidos al Fondo,
El Fondo imicamants podra ejecutar o aval o
disponer del imporie dal dapdeto en el imports de kas
canfidedes que dejase de percibir del Administradar,
BN BU oasa, que coffespandar al Forda v gue al
Administrador hubiars parcibide de s Préstamos ¢
no mibiera ingresade af Fonde,

cugtas  de  amorlizoson y de  inbergses  gue
ganerarian los Préstamos durants el mes de mayor
cobro de cuotas de amorlizacién v de intereses
desde la fedha de pérdida de la calificacicn Baal,
segin [z calificacian de Mocdy's, en el supuesio de
que la tesa de morosidad de lee Préstames fuasa
diel 0.00% y 8 una TAGP del 10,005,

El Fondo dréicameate podid disponer de dicho
depdelis o de |a linea de arédila an al importe de
las canbidedes que dejase de perciblr del
Administrador, en su coso que corosporsdan ol
Fonde y que el Administrador huehiers percibido de
los Prégtames y no Aublera ingresade al Fenda.
Ctedio de 386

En ¢aso de descenso d= la calificanion cradiicia de
neo
garantzada del Adminisirador par debajo d2 BBB-,
tagin & escala de calificacion de 38F el
Administrader llevera & cebo alguna de  fas
siguisantas acEones:

{i} obtenar d& una entidad, can calificacion craditicia
minime de su deuda a ‘argo plazo no subcodinada v
ne garantizads de BBB-, segin la escale do
calificacin de S&P, an un plazo mExima da treinta
(30) digs neturales a contar desde el momento gue
lenga ugar dicha choensiencia, un eval a primer
raquanmients, que cumpla con &l criteno de S&F
vigenta en cada momenta; o

(i} ¢ pnafituir un depésiic en efective & favor del
Fondoe, en un piazo madmo de dice (10) dias a
confar deade &l moments que fenga kgar la
mendionsda circunsdancia, en ung entidad con una
calificacién crediicia minima de su deuda a largo
plaze o subardingda y no garantizeda da BBE-
zegun la escale de calfficacin de S&F.

El importe del evel o del dapdsito serd equivalente
al impore astimado agregado de las cunizs de
amartizackn v de intereses que gerwrarian 1os
Prastamos durantz un mes desde la feche de
aérdida de BEB-, sagin |2 escala de calficacion de
S&P, y & una TACP basada en la TACS histérica de
lag Préstamas cadados al Fondo.

El Fando gnicementz podrd ejecutar & aval o
disponer del importa del depdeile en al importe de
las  carnlidedes que dejase de  percikr  del
Adminisirador, en su caso, gue corespondan &l
Fando y que al Administrador hubisra parcihido de
los Préstames v no hublera ingresade al Fonde.,

Criterio de DBRS
5l la Calificacidn de CBRS parz & Administrador

| fuera ebejeda por debgje de BEB {ow) a largo

plaza, o fuera relireds, el Administiador debeid, sn
ur plaza maxima da treinta {20} disz naturales a

voontar desde gl momenic gue tenge lugar 13

rencianada cercunstancia, levar @ cabo algune de
lag siguientes accionas: (i} buscar una entidad con
calficestn suficienie que le susfituye en sus
funciones  de  Administrader, () buscar wn
administrador de respaldn, o (G consttivr un
cepdeite an efectvo a faver dal Fonde nor una
canlidad que este en llnea con los crilehce da
DERS.

[
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En caso de que la deuda a corto plazo ne
subordinada y no garantizada del Administrador
alcanzara nuevamente la calificacion minima de P-1
y de A-2, segun las escalas de calificacion de
Moody's y de S&P, respectivamente, las cantidades
que el Administrador reciba derivadas de los
Préstamos que correspondan al Fondo podran ser
ingresadas nuevamente en su integridad af Fondo en
la Cuenta de Tesoreria el séptimo dia posterior al dia
en gue fueren recibidas por el Administrador y no
seran de aplicacion las accicnes (i) y (if) anteriores,
relativas a la calificacion de Moody's y de S&P.
Teodos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por Ja realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones serdn por cuenta del
Administrador.

El Administrador en ningin caso abonara cantidad
alguna al Fondo que no hubiere recibido previamente
de los Deudores en pago de los Préstamos.

Parrafos comunes a las tres agencias
{Se suprime el parrafo]

Todos los costes, gastos e impuestos en gue se
incurra por la realizacion y formalizacion de las
anteriores acciones, conforme a los criterios de las
Agencias de Calificacion, serén por cuenta del
Administrador.

El Administrador en ningdn casc abonara cantidad
alguna al Fondo que no hubiere recibido
previamente de los Deudores en page de los
Préstamos.

14.2
Consideraciones
sobre las
calificaciones.

Referencia Folleto;
7.5 Nota de
Valores

Se afade la
calificacion de
DBRS

La calificacion asignada a fos Bonos por DBRS
constituye una opinién acerca del pago puntual de
intereses y el pago del principal antes o en ia Fecha
de Vencimiento Final, de conformidad con los
decumentos de la operacion.

La calificacion de los Bonos no constituye una
opinion acerca de la probabilidad o frecuencia de
que se produzcan amortizaciones sobre las
obligaciones subyacentes o la posibilidad de que el
tenedor de los Bonos obtenga un rendimiento
inferior al esperado. La menciocnada calificacion
crediticia es sélo una opinién y no tiene por qué
evitar a los potenciales inversores la necesidad de
efectuar sus propios analisis de los valores a
adaquirir,

18.1 Contrate de
Apertura de
Cuenta a Tipc de
Interés
Garantizado
(Cuenta de
Tesoreria)

Parrafos  4°  y
siguientes.

Referencia Folieto:
3.4.4.1 Mddule
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garaniizada de BBVA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria™),
experimentara, en cualquier momento de la vida de
la Emisibn de los Bonos, un descenso en su
calificacion situandose por debajo de P-1 o de A-1,
segun las escalas de calificacién de Moody's y de
S&P, respectivamente, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de freinta (30) dias naturales a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por
debajo de P-1, o en un plazo maximo de sesenta (60}
dias naturales a contar desde el momento que tenga
lugar el descenso por debajo de A-1, debera poner
en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacion que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromiscs
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
gue no se vea periudicada la calificacién otorgada a
ios Bonos por las Agencias de Calificacion:

En el supuesto de que la deuda no subordinada y
no garantizada de BBVA o de |a entidad en la que
estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (en ambos
casos, el “Tenedor de ia Cuenta de Tesoreria”),
expetimentara, en cualquier momento de la vida de
la Emisién de los Bonos, un descenso en su
calificacion situandose por debajo de P-1, segin la
escala de calificacién a corto plazo de Moody's, o
de BBB-, segln la escala de calificacion a largo
plazo de S&P (de acuerdo con la actualizacion del
criterio de contrapartidas de 31 de mayo de 2012
de S&F - Counterparty Risk Framework
Methodology And Assumptions-), o por debajo de
BBB a largo plazo, segln [a calificacién publica
asignada por DBRS o, en casc de no existir, las
valoraciones internas y/o calificaciones privadas
realizadas por DBRS (la “Calificacién de DBRS"), la
Sociedad Gesfora, en un plazo maximo de treinta
(30) dias naturales a contar desde el momento que
tenga lugar el descenso por debajo de BBB- o de P-
1 o de BBB, debera poner en practica, alguna de
las opciones descritas a continuacién que permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a
los compromisos derivados del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) para gue ho se vea
perjudicada la calificacién otorgada a los Bonos por
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&) Obtener de una entidad con calificasion credificia
minirma de su deuda a corfo plaze ne subardinada v
iy garantizada da P-1 y de A segin |as escalas de
calificacion de Moody's v de SRP, raspectivamente,
un  aval incendicional, brevezable v oa  primer
requenmiento que garanbtice al Fondo, 8 simpls
soliciud de |3 Sociedad Gastors, &l pago puntual por

- BEVA de su cbligacién de reembalse da las

cantiduedes depositedas an le Cuenia de Tescrerla,
durantz &l tiempe que s2 mantenga la siluaeion de
pérdida e la calificacion P-1 o A-1 por parte del
Tenedor de la Cuenta de Tescrera.

bl Trasladar la Cuoenta de Tesoreria & una entidad
cuys deuda 8 coro piezo no schondineda v oo
garanfizads poses vng callfficacién minlvm de P-1 y

die A=, segln las escalas de calificacicn de Moomdv's |
¥y de &P respectivaments, vy contrater ki maxima |

remtabilidad posible pare sus saldes, gue podra ser
diferenie a la contratada can el Tenedar de la Cuenta
de Tesoreria en vidud dal Centrate ce Apertura de
Guenla a Tipo de inlerds Sameniizade (Cusnts de
Teanrera)

En casc de producirag la slivackin b antenor y que,
posteformenta,  le deuds a cordo plazo  no
subordinads y no garantizada da BEVA zlocanzara
nuevamente la califizacian minima ce P y ca A1
seUn |as oscala de calificacion de Moody's v de
S&4P, respectivamente, la Sociedad Gestara con
pasterordad tragladard los salgos de nuevo a EBVA,
baja el Confrato de Apertura de Cuenda a Tipo da
Interés Garantizado [Cuarta de Tesorera),

Todos los costes, geslos ¢ impussies an Qui so
Incurran por la realizgsion v formslizacion de las
anlzricres cpoiones seran por cuenta de BEVA o, en
sU caso, del Tensdor do la Cusnta de Tesorerie
suUstituida.

BBVA, desde el momento en gue se dé el descense
de su caliicacan credilicie, se compromelzs g realizar
esfuarzes  comerdales rasonables  pare gue e
Secledad Sestora pusda adaptar slguna da las
opcicnes (2) a {0) anteriores.

la[s) Agercisis) de Calificacion:

al Ootener  de wia  anlidad oo calificacidn
srediticia minima de su dauda mo subardirada y o
gareniizada deg F-1, se90n | escale de calificacion
a cote plaze de Moody's, yo de BEE-, segon ia
ascala de calificacion 2 largo plazo de 8P, v de
BBE 3in que dicha calificacién se encuentre an
siluagion da “Lindar Hewview (Megativel'), seoun la
Calificacicn de DBRS a largo plazo, un aval a
primer fequerimienta que garantice al Fonde, a
simple solicilud do la Sodedsd Geslora, el paaoc
puntual por 2 Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
de sy obigacion de reemboiso de a5 cantidades
depositedas en la Cuenta de Tesoreria, duranite el
tiempo que se mantanga la siuacen do pésdida de
las calificacionas P-1 T de BEB- wo d& BEB por

i parte del Tenedor de le Cuenta de Tescreris,

b} Trasladar la Cuenta de Tesorara a una entidad
con calificacicn crediticla minima de su deuda no
subardinada y no garentizade de P-1, secln la
escala de calibcackin a cono plazo de Moody's, de
BEB-, segun la escala de calificaczidn a largo plazo
de 5&F y de BBE [sin gue dicha calificacian se
encuentra  en  situacidn de "Under Beview
{Magative)”), segqin la Calificacidn de DBRS a largo
plazo, v conirafar e méxima rentabilided posible
para sz saldos, que podrd ser diferentc a la
camtratada con el Tensdor de la Cusntz de
Tesaorerla en virug del Contrate de Aperlurz de
Cuenta 8 Tipo da Interas Garanflizedo (Cuanla de
Tesorariz)

En caso de produsirss 2 situasiin b) anteriar y que,
poslenormente, |l deuda no subordinada y no
parantizada g2 BEVA alcanzars nuevamente  la
calificacion minima de P-1, segdn la escala de
calificacion 8 corfe plazo da Moody's, de BEE-,
segqin |la escala de calificacion a large phzo de
S&P, v de BEE, segun la Calificacién de CBRS a
larae plazo, (8 Sodeded Gestora con postarioridad
trasladara jos saldos de nusve a BEVA baje =l
Coanrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interds
Carantizadn (Cuents de Tesorerlia),

lodos 105 cosles, gaslos e mpueslos en gue se
incuaran par le realizacion v farmalizacion de las
anteriores opclones serén por cuenta de BEVA o,
en su cago, del Tenedar do le Guenis de Tescreria
garanbzacla,

BEVA, desde ol mamanta en gue se dé ol descenso
de les citedas calficacionss crediticias de su deuda,
s¢ cornprarmeete 8 rzalizar esfuerzos comamiales
raznnables para qua la Sociedad Gestora pueda
adoptar alguna de las opelones 8) o bl anterkores,

B4 Contrato de
Permuta
Finansies,

Refarencia Fallete:
3474 IMdcula
Adicional

S22 mantiens 4.1
Griberio bl
Mooy’ s,

&1 Criterio de Moocy's
La Parte 5 asumird los sigulantas compromisos
irrevesatiles bejo e Conbalo de Permuia Financiera:

0 51, an cuakuier moments a | large de la vida da
la Emizion da los Bonos, ni Iz Parte B ml ninguno dz
sus  Garanles cuenla con el Primer Nivel da
Celifizacian Requeride {"Incumplimiento dal Prmer
Mivel de Calificacidn®y, la Parle B debard canstituiz un
depasita en efectivo o de valores a faver del Forda
en une enfided con une calificacidn dz2 su deuda a
corto plazs o subordineda v no garaniizada igual a

1 Cnlaro de Maody's

La Parla 5 asumird los siguiantas compromisos
irevocebles  baje el Contrsta de Permuta
Financiera;

a1 5i, en cualquisr momants 3 lo larga de B vids de
|z Emisién de los Bomes, nl la Parte B nd ninguro de
sus SGamntes cuesnts con el Primer Mivel de
Califizacion Recuerde Macumplimiento del Primer
Mivel da Calificacion™), I& Pars B debers constifuir
un depdsito an afectivo o da valores a favar del
Fondo en una entidad con una celificaciin de su
deuds & coro plazs no  subordineda ¥ no |
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P-1 segln la escala de calificaciéon de Moody's, de
conformidad con los términos del Anexo de Garantia
Crediticia, en el plazo de treinta (30) Dias Habiles
desde la ccurrencia de dicha circunstancia.

El depésito en efectivo o de valores constituido a
favor del Fondo podra evitarse si se llevara a cabo
alguna de las siguientes medidas:

a) Obtencidn de un sustituto con al menocs el
Segundo Nivel de Calificacién Requerido (“Sustituto
Apto").

h) Obtencién de un Garante con el Primer Nivel de
Calificacion Requerido.

(i) Si, en cualquier momente a lo large de la vida
de la Emision de los Bonos, ni la Parte B ni alguno de
sus Garantes cuenta con al menos el Segundo Nivel
de Calificacion Requerido (“Incumpiimiento del
Segundo Nivel de Calificacion”), la Parte B, actuando
de forma diligente, procurara, en el plazo mas breve
posible, (A) obtener un Garante con al menos el
Segundo Nivel de Calificacidn Reguerido; o (B}
obtener un sustitute con al menos el Segundo Nivel
de Calificacion Requerido {"Sustituto Apto”) (o bien
que el Sustituto Apte cuente con un Garante con el
Segundo Nivel de Calificacién Requerido).

Mientras no se lleven a cabo las alternativas
descritas anteriormente, la Parte B debera, en el
plazo de freinta (30) Dias Habiles desde Ia
ocurrencia del incumplimiento del Segundo Nivel de
Catificacién, constituir un depésito en efectivo o de
valores a favor del Fondo en una entidad con una
calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada igual a P-1 seguin ka
escala de calificacion de Moody's, de conformidad
con los términos del Contrato de Permuta Financiera.

Las obligaciones de la Parte B bajo los apartados (i)
y (i) anteriores, asi como las causas de Vencimiento
Anticipado que se deriven de ellas, solo estaran
vigentes mientras se mantengan las causas que
motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de
Calificacion o el Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificacion, respectivamente. El importe del depésito
que hubiera sido realizado por la Parte B bajo los
apartados (i} y (ii) anteriores sera devuelto a la Parte
B cuando cesen las causas que motivaron el
incumplimiento del Primer Nivel de Calificacion o el
incumplimiento de! Segundo Nivel de Calificacion,
respectivamente.

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

A jos efecios anieriores, “Garanie” significa agquelia
entidad que proporciona una Garantia Apta con
respecto a las obligaciones presentes y futuras de la
Parte B respecto del Conirato de Permuta
Financiera. “Garantia Apta” significa una garantia
incondicional e irrevocable aportada por un Garante
de forma solidaria (como deudor principal) que sea
directamente gjecutable por la Parte A, con respecto
a la cual {i) se establece que si la obligacién
garantizada no puede ser realizada sin que se lleven
a cazbo determinadas acciones por la Parte B, el
Garante realizard sus mejores esfuerzos para
procurar que la Parte B lleve a cabo dichas acciones,

garantizada igual a P-1 seglin la escala de
calificacién de Moody's, de conformidad con los
términos del Anexo de Garantia Crediticia, en &l
plazo de freinta (30) Dias Habiles desde Ia
ccurrencia de dicha circunstancia.

El depésito en efective o de valores constituido a
favor del Fondo podra evitarse si se llevara a cabo
alguna de tas siguientes medidas:

¢} Obtencion de un sustituto con al menos el
Segundo Nivel de Calificacidn Requerido (“Sustituto
Apto™).

d)} Obtencidn de un Garante con el Primer Nivel de
Calificacion Requerido.

(i) Si, en cualguier momento a lo largo de la vida
de la Emision de los Bonos, ni la Parte B ni alguno
de sus Garantes cuenta con al menos el Segundo
Nivel de Calificacion Requerido (‘Incumplimiento
del Segundo Nivel de Calificacion”), la Parte B,
actuande de forma diligente, procurara, en el plazo
més breve posible, (A) obtener un Garante con al
menos el Segundo Nivel de Calificacidon Requerido;
o (B) obtener un sustituto con al menos el Segundo
Nivel de Calificacién Requerido (“Sustituto Apto”) (¢
bien gue el Sustilutc Apto cuente con un Garante
con el Segundo Nivel de Calificacion Reguerido).
Mientras no se lleven a cabo las alternativas
descritas anteriormente, la Parte B debera, en «l
plazo de treinta (30) Dias Habiles desde la
ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificacién, constituir un depésitc en efectivo o de
valores a favor del Fondo en una entidad con una
calificacion de su deuda =z corto plazo no
subordinada y no garantizada iguat a P-1 segin la
escala de calificacion de Moody's, de conformidad
con los términos del Contrato de Permuta
Financiera.

Las obligaciones de la Parte B bajo los apartados (i)
y (i) anteriores, asi como las causas de
Vencimiento Anticipade gue se deriven de ellas,
solo estaran vigentes mientras se mantengan las
causas gue motivaron el Incumplimiento del Primer
Nivel de Calificacién o el Incumplimiento del
Segundo Nivel de Calificacion, respectivamente. El
importe del deposito que hubiera sido realizado por
ta Parte B bajo los apartados (i) vy (ii) anteriores sera
devuelto a la Parte B cuando cesen las causas que
motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de
Calificacién o el Incumplimiento de! Segundc Nivel
de Calificacion, respectivamente.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por el cumplimiento de las anterfores
obligaciones serdn por cuenta de |a Parte B.

A fnve afamston amtaciaeaa M arania? alenifies cmondla

A 108 818Ci08 anmeniores, Larame signinica agueana
entidad gue proporciona una Garantia Apta con
respecto a las obligaciones presentes y futuras de
la Parte B respecto del Contrato de Permuta
Financiera, “Garantia Apta” significa una garantia
incondicional e irrevocable aportada por un Garante
de forma solidaria (como deudor principal) que sea
directamente ejecutable por la Parte A, con
respecto a la cual (i) se establece que si la
obligacién garantizada nc puede ser realizada sin
que se lleven a cabo determinadas acciones por la
Parte B, ef Garante realizara sus mejores esfuerzos
para procurar que la Parte B lleve a cabo dichas
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Estipulacidn

Escritura de Consitucion

" Medificacion propuesta

il (A wna fiima de abogados proporcipng ung
opnion: legal canfirmando gue ninguno de [os pages
def Garante a b Parte A& bajo fa cHada Garantia
estara supele a deducoongs o rotenclones  por
matives  fisesles, v dicha opinidn haya  sido
comunizade a Moedy's, o {B) dicha Garantia prevea
que an caso de quo cuslgueers de dichos pagos por
parte dal garante 2 la Fade A esté sigedas o
deducciones o a rslencianes fiscales 1 3 cuents ds
cualguier impuzsio, dicho Garante eatarg abligade 8
pagar digha cantidad adicdonal de forma Ll que o
cantidad nata finalmante racibida por la Parte A {libre

. de cuglouier impuesta) sea igual al importe fotal gue
b Paste A Publora recibido de no haber existido la
, citads deducciin o refencidn, o (Q} en caso de gua |
| cuslguler page {8l "Pago Principal’) bajo la citada
| Garanlia =2

efeclia nets de deduccionsz o
retenciones fiscales o & ceenta de  cualguier
impueste, la Parte B, bajo & Contrats de Pearmiila
Flrmrclers, debera efectuar un pags adicional {el
"Faga Adicional™), ca tal forms gue la canticad nelda
redbids por la Parte A per parle dal Garama (ke de
impuestes), esto a3, la suma del Page Principal y el

Pago Adicional, equivalgs 3 la canfidac) iotal que la |
dicha dedussian o

Pare A hublera recibido sl
redenciin ne hubiese fenido lugar (asumiendo que en

wirtug de le Garantia e Garante podad ser reguends
para realizar este Paga Adicionall; ¥ Gii) el Carante

renuncia expresa e revocablemente a cualguler
dergcho  de compensacion en wirled do dicha
Garantiz, v "Sustituio Apte” significe una entidad gue
legalmenie puede cumplir con las obligackoness
debidas 8 la Parte A bajp el Contralo dz Permuta
Financsesa o 50 sustilube  (segun resuile de
aplicaciény {43 con el Segundo Nival de Calificacion
Raguerdo, o (B} cuyas obligaciones prasenies y
fituras debidas & la Parte A bajp el Conftrata de
Permuta Financiera (o su sustifiuds segin sea de
gplicacion; esién garentizadss conforme a2 una
Garantia Apla aporfaca  por un Garants con el
Segunde Nivel de Calificesion Requernds.

Una cotlgad  contarg con ol “Prmer  Nivel de
Calificacién Requerida” (&) an el c3so da que dicha
gntidad cuente con una calificacién de Moody's para
su deuda a ooro pleze no subordinade v ono
garartizada, s dicha calficasdn es B0 v I
calificacion de Moooy's para su deuda a largo plazo
ng subordineda v no gerantizeda o3 igusl o superor
a A2, o (B en el maso de guee dicha enlided ne
cuante con wna calificacion da Moody's psra su
dewds a ocorto plaze no subordinads v no
garanizada, sl b celificaciin de Moody's pee su
dawda & large plazo no subordinada y no garantizada
e5 igusl o superior a Al,

Una entidad contard con el “Segundo RNivel de
Calificacién Regueride’ (&) en el case de que dicha
gntidad cueriz con una celficacién de Moody's para
su devda a corlo plago no subocrdmada ¥ ono
garantizada, si dicha calificacion es igual o Eupericor &
P2 v la calificacidn de Mocdy's para su deuvda a
lergo plaze no sukbardingda ¥ ne garaniizada es igual
O supersr a A3 o (Bl en el easo de gue dicha
entidad no cuente con wna calificacién do Moody's
parg su deuda 3 corlo plaze no subordinada v no

acciones, (i} A} wna fima de  abogedos
proparcicne  una opman legal conlirmanos e
nirgura de los pages dal Garante 3 la Parte A bajo
la oitads Gerantia estera sujelo 8 deducciones o
refenciones por mathvos fecales, y dicha oplnidn
haya side comuricadz a Moody's, o (B) dicha
Garenfia prevea que en cese 02 que cualguiera de
dickas pages por parte del garante o le Pate A esté
sujgtos a deducciones o & retencianes fiscales 0 a
cuenta de cuslguier impuesto, dicha Garante estara
obigads a pager dicha cantidad adisional de formma
ta! gqua |8 canfidad netz finzlmente recibida por 1a
Fare A {libre de cualguier impuesto) sea igual al
imporde tolal que le Pere A hubiera redbide de no
haker existwlo la citada decieccion o ratencicn, o (G}
&n caso ga gqua cualquisr pago (sl "Pags Principal™}
bajo |la citads CGarentia 3¢ efecide nele de
deducciones o relencones fiscales o a cuenta de
cualguler impuasts, la Pare B, bajo el Contrate de
Parmuia Fingnciera, deberg efechrar un pago
adicional {8 “Fago Adicional’), de tal forma que I
cantiad neta recibida por la Parle A per pare del
Garanla Jitre da impeestos), esto es, la sums del
Fago Principal v & Fagoe Adickoral, eqguivziga a la
cantidad folal que fa Pare A hublara recibido sl
digha deduccidn o retencién no hubisse tznido lugar
{asurdenco que en virlud de la Garantia el Garante
podra ser reguerids para realizar aste Pago
Adicioraly, y (i) & Garante renuncie expresa e

iravoceblements a cualguier derecho de
campensacion: en vimsd de diche Garartiz; oy
“Sustitta Apte®  significa una entidad  gue

legelmente puede cumplir con las obligacionoes
debidas & la Pare A bajp el Confrato da Fermuta
Financiera o sy sustilutc  {eegin resulle de
gplicacion} {A) can el Sagunda MNivel de Calificasion
Raquerda, o (B) cuyas obligaciones prasentss y
futuras debidas a la Parte A baje al Contrale de
Permuta Firanciera (o su suslibdo segin zze de
aplicacicny esten gerantizadas confrng a una
Garantiz Apla aporlads por un Garante con el
Segundo Nivel de Celificarion Reguerida.

Una entidad contard con el "Primer Mivel de
Calficasion Requaride’ (A en el case de que dicha
enfided cuerte con una calificacidn de Moody's
pETd su dauda a corp plezo no subordinada v no
garantizada, s diche calificacidn es P11 vy la
calificacian de Masdy's para gu cawda a large plazo
ric subordinada y no garantizades es igual o superior
g A2, o (8] en el caso de que diena entdad no
cuerté con uhs cElificacidn da Maoodv's para au
deuda & como plaze no subordineda v neo
garaniizeds, =i i caliiicacion de Moody's para so
dauda = large plero no subordicada v no
garantizada es igual o superior & A1

Una enfidad contas con el "Segunde Mivel de
Calificacion Reguarida” (2) en &l caso da qua dicha
enticed cuente con une calficacicn de Moody's
para su deuds g corte plazo no subordinads v oo
garartizada, si dicha calificacidn es iguzl o superior
a F-2 vy la califleacién de Moody's para su deuda a
large plazo na subordineda v no Qarantizads e3
igual o superior 8 A3, o (B] en o caso de gue dicha
antidad no cwerte con una calilicesin de Moody's
pars su deuda a corto plazo no subondinada y no
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Se aclualiza 8.2
Criterio de S&P.

Se afade 8.3
Criterio de DBRS

garantizada, si {a calificacion de Moody's para su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada
es igual o superior a A3.

8.2 Criterio de S&P

De acuerdo con los criterios vigentes de S&P, sujefos
a cambios a revisiones en el futuro gue sean
publicados por S&P y enviados a la Sociedad
Gestora:

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la Parte B (o quien
e sustituya) experimentara, en cualquier momento
de la vida de los Benos un descenso en su
calificacion situandose por debajo de A-1, en un
plazo de B0 dias naturales y a su costa, debera
adoptar una de las siguientes medidas:

{A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera, a una
entidad de crédito que le sustituya, con una
calificacion de su deuda a corto plazo no garantizada
y no suberdinada minima de A-1 por S&P; o

(B) conseguir que una entidad de crédito adecuada
para S&P y con una calificacién de su deuda a corto
plazo no garantizada y ho subordinada minima de A-
1 por S&P, garantice sclidariamente el cumplimiento
de las obligaciones de la Parte B derivadas del
Contrato de Permuta Financiera.

Mientras se adoptan algunas de las medidas
anteriores, y en un plazo maximo de 10 Dias Habiles
y a su costa, la Parte B (o quien lo sustituya) debera
constituir una garantia en efectivo o en valores a
favor de la Parte A, por un importe correspondiente al
125% del valor de mercado de la Permuta
Financiera, conforme a los criterios vigentes en ese
momente publicados por S&P.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B (o quien
le sustituya) que haya sido objeto de la rebaja de
calificacién por parte de S&F y que haya tenido que
adoptar alguna de las medidas anteriores (A) o (B).

garantizada, si la calificacion de Moody's para su
deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada es igual o superior a A3.

8.2 Criterio de S&P

De acuerdo con la actualizacion del criterio de
contrapartidas de 31 de mayo de 2012 de S&P
“‘Counterparty Risk Framework Methodology And
Assumptions”’, y, en concreto, con la opcion 1 de
reemplazo gue serd la que aplique al Contrato de
Permuta Financiera:

En el supuesto de que la deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada de la Parte B (o quien
le sustituya) descienda, en cualquier momento de la
vida de los Bonoes, por debajo de una calificacion de
BBB (o su equivalente) por S&P, la Parte B (o quien
le sustituya), debera constituir una garantia a favor
de la Parte A, en un plazo méximo de 10 Dias
Habiles, por un importe calcuiado en funcién del
valor de mercado de la Permuta Financiera y
conforme a los requerimientos de los criterios de
S&P de 31 de mayo de 2012.

En el supuesto de gque la deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada de la Parte B (o quien
le sustituya) descienda, en cualguier momento de la
vida de los Bonos, de una calificacién de BBB- (o
su equivalente) por S&P, ia Parte B (o quien le
sustituya), en un plazo maximo de 60 dias
naturales, debera:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados del Contrate de Permuta Financiera, a
una tercera entidad que la sustituya (i) con una
calificacion de su deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada minima de BBB por
S&P o (i) con una calificaciéon de su deuda a largo
plazo no garantizada y ne subordinada minima de
BBB- por S&P y que constituya una garantia a favor
de la Parte A por un importe calculado en funcion
del valor de mercado de ta Permuta Financiera y
conforme a los criterios de S&P; o

(B} conseguir gue una entidad de crédito adecuada
para S&P y con una calificacion de su deuda a
largo plazo no garantizada y no subordinada
minima de BBB por S&P, garantice mediante aval
bancario a primer requerimiento, que cumpla con el
criterioc de S&P, el cumplimiento de las obligaciones
de la Parte B derivadas del Contrato de Permuta
Financiera.

Cualquier garantia estara sujeta a la confirmacion y
mantenimiento de la calificacion de los Bonos
otorgada por S&P. Todos los costes derivados de
cualquiera de las acciones anteriormente definidas
serann & cargo de la FParle B.

8.3 Criterio de DBR3

En e supuesto de que la Calificacion de DBRS a
largo plazo de la Parte B fuese inferior a BBB, ésta
debera, a su costa:

(a) Realizar esfuerzos comerciales para gue una
tercera entidad con Calificacion de DBRS de su
deuda a largo plazo igual o superior a BBB (sin que
esta se encuentre en situacién “Under Review
Negative"}, asuma su posicién confractual en el
Contrato de Permuta Financiera mediante su
subrogacion en el mismo, o en virtud de un nuevo
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confrate 2n condiciones sustencialmente jddncas
al Contrato de Penmuta Financiera, sismpre qua no
afecte a la calificacion otorgada a ks Bones por
DERE o

() Redlizar esfuszcs comerciales  razanablas
para que una tercera entidad con Calificacidn de
DBRE de su deuda = large plezoe igual o superior a
BEE ("Gamnte’) {sn gue estd s encuentre en
sifuacidn “Uncler Raview Negatwe™). garamiics el
cumplimiente de sus cbligacicnes contrachuales
{Sarmantia Elegible’}.

fientras se realice aigunz de las alernativas
amferares, v en un plaze no supericr a treinda (307
Digs Habiles & contar desde gl momento que fera
lugar ta referlda pesdida de Calificacion de DBRS
ce BBE, sa debera consttuic un depdsic de
efectivo o de velores 3 favor dal Fondo en una
erficad gue lenga o mencs wna Calfcacidr de
DERS de su deuda a largs plaze igual o superior a
BEE {(zin que esig s2 encuentre an situacicn “Under
Review Megallve™), en garantiz del cumplimiente de
lzs abligaciones contractuales da fa Parte G v por
un importe ceiculade en funcian del wvele de
rmercado de k& operaclén v de conformidad con los
critarios. vigantas en ase marmarda publicados por
DERS, que permita mantener B califfcacian
gsignada a loz Bonos seqen los Crerios de Swap
e BRS [‘Depisitn Adicors! de Eedtive o
aloras')

En gl supuesta de que Iz Parde B no realse nguna
ge las actuachores indicadss  arterommants, a2
Sociedad Sestora  podrd considerar gue  ha
gcaecido un supuesio de vencimiornto anticipaco
del Contrato de Permuta Financiars.

En el supuesio de que la Pare B sufra une rebaja
en 3u calificecion, se |o comunicara & la Saciedad
Gestara

Todas loe costes, gaslos e impuestcs en gue
incurra por &l cumplimisnic de las enteriores
vilgadones seran por cuenia de s Parta B
“GEarantia Elegibla® significa una garantia sbsoluta,
incondicianal e irevocable v wvnculante
propordionsda por un Saanile y de ejecucidn
diracta por la Pare A, donds:

i. la garantia establese que =i lm obligacién
garanfizada no se pudiese reglizar, el Garante hara
todos los esfucrzos razonablements posiblzs para
procurar su cumplimiente & la Pacla B

2. la garantia establecs gue no podra ser resuelta
hasia el page complefo do s obligaciones
parantizzdan;

2.y, © blen:

z, una firma do abooades hoys dado uma oplneon
legal, corfimmanda que ningune de loe pagos dal
Garante a fa Pare A estarg sujsto & retencijn o
deduccion a cuenta por mpueslos, o

b, en caso de gque coalquiera de los pagos del
Garante a la Parte A estén sujedos a retencién o
deducnidn 3 cueniz por Impusosfos, ol Goranio
eslara obligado a pagar k2 cantidad  adicional
recesana  para  garantizar que la canlidad
efactivamanta ractbica per la Parte A Jibre v exenta
oe refencidn o deduccion & cuents) sera iguai & la
canfidad gue hubigra redbido la Parte & 5 no S

hubiese producido dicka retencién o dedecsing
o

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

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

‘Garante” significa:

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

18.5 Contrato de
Agencia de Pagos.

Modificacion
quinto parrafo

Referencia Folleto:
3472 Médulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de
ta Emisién de Bonos, un descenso en su calificacién
situandose por debajo de P-1 o de A-1, segin las
escalas de calificacion de Moody's y de S&P,
respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo
maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde
el momento que tenga lugar el descenso por debajo
de P-1, 0 en un plazo maximo de sesenta (60) dias
naturales a contar desde el momento que tenga lugar
el descenso por debajo de A-1, debera, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion, poner
en practica alguna de las opciones descritas a
continuacién: {i) obtener de una entidad con
calificacion crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de P-1 y de
A-1, segin las escalas de calificacion de Moody's y
de S&P, respectivamente, un aval incondicional,
frrevocable y a primer requerimiento que garantice al
Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos,
durante el tiempo que se mantenga la situacion de
pérdida de la calificacion de P-1 o de A-1 por parte
del Agente de Pagos; o (i) revocar la designacion del
Agente de Pagos como Agente de Pagos,
procediendo a designar a ofra entidad con
calificacion crediticia minima de su deuda a corto
plaze no subordinada y no garantizada de P-1 y de

A-1, seglin las escalas de calificacion de Moody's y

de S&P, respectivamente, gue le sustiiuya antes de
dar por resuelto el Contrate de Agencia de Pagos. Si
BBVA fuera sustituide come Agente de Pagos, ia
Sociedad Gestora estara facultada para modificar la
comision en favor de la entidad sustituta que podra
ser superior a la establecida con BBVA en el
Contrato de Agencia de Pagos. Todos los costes,
gastos e impuestos en que se incurran por ia
realizacidn y formalizacidn de la anterior opcién (i)
serén por cuenta de la entidad sustituida.

En el supuesto de que la deuda no subordinada y
no garantizada del Agente de Pagos experimentara,
en cualquier momento de la vida de la Emision de
l[os Bonos, un descenso en su calificacion
situdndose por debajo de BB+, segln la escala de
calificacion a largo plazo de S&P, o por debajo de
P-1, segln la escala de calificacion a corto plazo de
Moody's, o por debajo de BBB, segin la
Calificacion de DBRS a largo plazo, la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias
naturales a contar desde el momento gue tenga
lugar el descenso por debajo de BB+ o de P-1, o de
BBB, debera, previa comunicacion a tas Agencias
de Calificacion, poner en practica alguna de las
opciones descritas a continuacién para que no se
vea petjudicada la calificacion otorgada a los Bonos
por la(s) Agencia(s) de Calificacion: (i) obtener de
una entidad con calificacion crediticia minima de su
deuda no subecrdinada y no garantizada de BB+ a
largo plazo, segin la escala de calificacion de S&P,
ylo de P-1 a corto plazo, segin la escala de
calificacion de Moody’s, y/o de BBB a large plazo
(sin que dicha calificacion se encuentre en situacidn
de “Under Review (Negative)’), segin la
Calificacion de DBRS, un aval incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento que garantice
al Fonde, a simple solicitud de la Sociedad Gestora,
los compromisos asurmidos por el Agente de Pagos,
durante el tiempo que se mantenga fa situacién de
pérdida de la calificacion de BB+ y/o de P-1 y/o de
BBB; o {ii) revocar ia designacion del Agenie de
Pagos como Agente de Pagos, procediendo a
designar a ofra entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda no subordinada y no
garantizada de BB+ a largo plazo, segin la escala
de calificacidn de S&P, y de P-1 a corto plazo,
segun la escala de calificacion de Moody’s, y de
BBB a largo plazo {sin que dicha calificacidn se
encuenire en situacion de “Under Review
{Negative)"), segin la Calificacion de DBRS, que le
sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de
Agencia de Pagos. Si el Agente de Pagos fuera
sustituido, la Sociedad Gestora estard facuitada
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para rmadificar la comisidn en favor de2 la enfidad
sustituis que podra ser superior a la oslablecida
con BEVA en el Sontrato de Agenciz de Fagos.
Tedas los costes, gasios e impuestos en gue se
incurran por 8 reslizacian y formalizacicn de 1=
antenor cpcidn ) seran por cuenta ce BEVA o, en
gu cago, de la entidad garantizada.

En el supuesto de gue el Agenie de Fagos sufra
una rabaja oorebrada en la calificaciin de su deuda
por DERS, selo comunicars 2 la Saciedad Geslora.

Varlas Todas [as refaransias realizadas a “las Agancize de Calificacidn” a fo large de |2 Escriura d2 Conslitucidn,
definidas comeo Moody's v S&F en la estipulacidn 14,1 de ig Escritura de Consiitucion, se enlonderarn
reslizadas @ fas Agencias de Calificacsdn®, definidas coma Meady's, S&P y DERE de manera conjunta.
Todas las referancizs reakzadas & les Brriinos 'calificaciones” o "califizacian” de log Benog, se entenderan,
en suslquier cago, referides a las calfficeciones emitidas por las tres Agenciss de Celificacion, a3 deair, tanto
a5 calificaciones de os Bonos oloradas por Moody's y S8F, como f2 cal flcacson olomada por DSRS.
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5 de noviembre 2012

tasight beyond the rating.

Mario Masid

Europea de Titulizacion, S.A,, 8.G.E.T.

Lagasca, 120 (1"} y Minster Cotnt
28606 — Madrid 1oth Hoor
ESPANA Mincing Lane

tondon FO3R 2AA

M «q4 )20 7858 bhon
FAX +40 {320 137 5129
www dbrs (ot

Re: BBVA EMPRESAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

Estimado Sr. Masia:
DBRS Ratings Limited (“DBRS™) ha asignado la siguiente calificacién a BBVA EMPRESAS 4, FONDCG DE
TITULIZACION DE ACTIVOS,

Clase Calificacién
Serie de Bonos A (sf)

DBRS ha asignado la calificacién descrita para los valores mencionados.

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

Las calificaciones no constituyen una recomendacién para adquirir, vender o conservar un valor. Las calificaciones
otorgadas por DBRS no constituyen ninguna autorizacién de DBRS para utilizar su nombre como experto en conexion con
documentos que deban inseribirse en cualquier registro. La calificacion estd basada en la informacién y documentos
facilitados 2 DBRS hasta la fecha y los mismos estdn sujetos a la revisién completa y satisfactoria de toda la documentacion
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ES COPIA SIMPLE

José Maria Mateos Salgado
NOTARIO
C/.Castellé 37, 1°
Telf. 91 577 52 66

28001 MADRID

SEGUNDA __MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION DE _BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE
TITULIZACION DE_ACTIVOS, CESION DE _DERECHOS DE
CREDITO DE_PRESTAMOS NO HIPOTECARIOS Y DE
PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA EMISION Y
SUSCRIPCION DE_CERTIFICADOS DE_TRANSMISION DE
HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE TITULIZACION ------------

kkkkkkkkkkkkkhkkkkkhkkkkkhkk

NUMERO DOS MIL TRESCIENTOS NOVENTA Y CUATRO.

En Madrid, a cuatro de Junio de dos mil catorce.

Ante mi, JOSE MARIA MATEOS SALGADO , Notario de
Madrid y de su llustre Colegio,
COMPARECE
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, con

domicilio profesional en Madrid, calle Lagasca n°. 120, y provisto
de DNI y NIF nimero 50.796.768-A.
INTERVIENE

En nombre y representacion de EUROPEA DE
TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION (la "Sociedad Gestora ") con domicilio en Madrid,



calle Lagasca 120 y C.I.LF. n°® A-80514466 entidad constituida de
conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de la Ley
19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y
Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorizacion otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante escritura
otorgada el 19 de enero de 1993 ante el Notario de Madrid D.
Roberto Blanquer Uberos, con el nimero 117 de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro O,
folio 49, Seccion 8, hoja M-89355, inscripcién 12, Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la disposicion
transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
gue se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto
926/1998"), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25 de
octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas
Recio con el numero 3.289 de su protocolo, que causé la
inscripcion 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro
Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora esta inscrita en el
Registro especial abierto al efecto por la Comision Nacional del

Mercado de Valores con el niUmero 2.




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

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

mismos."

Su legitimacion para este acto resulta:

a) Del acuerdo adoptado por la Comision Delegada del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 4 de
junio de 2010, segun consta en la certificacidbn expedida por la
Secretaria del Consejo de Administracion, con el Visto Bueno del
Presidente, de fecha 7 de junio de 2010, que quedo unida a la
escritura de Constitucion del Fondo que por la presente es objeto

de modificacion; y de la propia escritura de Constitucién, a la que



se remite.

b) Y de los apoderamientos a su favor otorgados en
escrituras ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer
Uberos y D. Felipe Rivas Recio con fechas 11 de marzo de 1993y
16 de febrero de 2000, respectivamente y ante el Notario de
Madrid D. Juan Carlos Carnicero Iiiguez con fechas 30 de
noviembre de 2009 y 1 de junio de 2010. Exhibe en este acto
copias autorizadas y debidamente inscritas en el Registro
Mercantil de dichos apoderamientos, considerando yo, el Notario,
suficientes las facultades conferidas para los actos formalizados

en esta escritura.

Asevera el compareciente la total vigencia y subsistencia de

sus poderes.

Se hace constar que la Entidad otorgante tiene la condicion
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley
10/2010 de 28 de abril.

La Sociedad Gestora, en su condicion de Sociedad Gestora

de Fondos de Titulizacion, ostenta por Ley, vy, ademas, en virtud

de las correspondientes escrituras de Constitucion de los propios

Fondos la representacion legal de los mismos.

Identifico al compareciente por su documento exhibido y de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 98.1 de la Ley 24/2001

de 27 de Diciembre, hago constar que a mi juicio y bajo mi



responsabilidad, las facultades representativas acreditadas por el
sefior compareciente para el otorgamiento de la presente escritura
de modificacion, son suficientes por estar facultado dicho
representante para los actos de modificaciébn contenidos en la

misma, sin limitacion alguna, y que tiene la capacidad legal

necesaria para formalizar la presente escritura.

Le conozco, y tiene a mi juicio, segun actla, capacidad para

este actoy,

EXPONE

I. Que la Sociedad Gestora constituyé el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BBVA EMPRESAS 4
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo ") mediante
escritura publica otorgada ante el Notario de Madrid D. Roberto
Parejo Gamir, el dia 19 de julio de 2010 con el nimero 2.756 de
orden de su protocolo (la “Escritura de Constitucion ”) de
acuerdo con el régimen legal previsto por el Real Decreto
926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en

el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, y

demas normativa aplicable.



[I. Que la Comision Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV") registro el folleto informativo de constitucién del Fondo y
emision de los bonos de titulizacion (el “Folleto ") el dia 15 de julio
de 2010.

[ll. Que la Sociedad Gestora ostenta la administracién y

representacion legal del Fondo.

IV. Que en el mismo acto de constitucién, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, suscribié Certificados de
Transmision de Hipoteca emitidos por BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA”) sobre Préstamos
Hipotecarios y adquiri6 derechos de crédito de Préstamos no
Hipotecarios a BBVA. Asimismo, el Fondo, representado por la
Sociedad Gestora, emiti6 17.000 bonos de titulizacion de
100.000,00 euros de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta, por importe nominal conjunto de

1.700.000.000,00 euros (los “Bonos ™).

V. Que los Bonos de titulizacion emitidos por el Fondo
fueron calificados a la constitucion del Fondo por las agencias de
calificacién Moody’s Investors Service Espafia, S.A. (“Moody’s ") y
Standard & Poor’s Espafia, S.A. y que en la actualidad estan
siendo calificados por Moody’s y Standard & Poor’s Credit Market

Services Europe Limited (“S&P”).

VI. Que, con fecha 5 de noviembre de 2012, la Sociedad



Gestora modifico la Escritura de Constitucion con la finalidad de
obtener una calificacion crediticia para los Bonos por parte de
DBRS Ratings Limited (“DBRS”). Las referencias realizadas a la
Escritura de Constitucidén en la presente comunicacion se realizan
a la misma en su redaccion actual tras las modificaciones
mencionadas anteriormente. Moody’s, S&P vy DBRS,
conjuntamente, seran consideradas las “Agencias de

Calificacion .

VIl. Las calificaciones asignadas por las Agencias de

Calificacion inicialmente y en la actualidad son las siguientes: ------

Moody’s S&P DBRS

Inicial Actual | Inicial Actual Inicial Actual
5/11/12

Bonos | Aaa(sf) | A3(sf) | AAA(sf) | A-(sf) A(sf) A(sf)

VIIl. Que BBVA, en su condicion de Entidad Suscriptora,
suscribié la totalidad de Bonos emitidos por el Fondo. BBVA ha

comunicado a la Sociedad Gestora que mantiene la titularidad de



la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo. Adicionalmente,
BBVA es la Unica contraparte en los contratos firmados con el

Fondo.

IX. Que a instancia de BBVA, la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, y BBVA, como unico titular de
la Emisiéon de Bonos, contraparte del Contrato de Permuta
Financiera y contraparte del resto de contratos suscritos por el
Fondo, han acordado terminar el Contrato de Permuta Financiera
suscrito en la constitucién del Fondo, en su redaccion vigente. ----

X. Que la terminacién del Contrato de Permuta Financiera
no implica pago liquidativo alguno a favor del Fondo o BBVA y
requiere algunas modificaciones respecto al contenido de la

Escritura de Constitucion del Fondo.

XI. Que como consecuencia de la terminacién del Contrato
de Permuta Financiera y dado que la comisién devengada por el
Contrato de Administracion formaba parte de los pagos a efectuar
por la contraparte de la Permuta Financiera al Fondo, se altera el
orden en el pago al Administrador, tanto en el Orden de Prelacion
de Pagos como en el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion, de la comisién establecida en el Contrato de
Administracion, pasando dicho pago de ser preferente a ser
subordinado respecto a los pagos a efectuar a los Bonos.-----------

XIl. Que como consecuencia de los expositivos anteriores,



esta Sociedad Gestora tiene intencion de modificar determinadas
estipulaciones de la Escritura de Constitucion del Fondo para
eliminar todas las referencias al Contrato de Permuta Financiera,
a la Permuta Financiera y a las cantidades que sean abonadas al
Fondo o percibidas por el Fondo derivadas de la Permuta
Financiera, modificando expresamente las estipulaciones
correspondientes a los Fondos Disponibles, al Orden de Prelacion
de Pagos y al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién. --------

XIIl. Que la Sociedad Gestora ha puesto en conocimiento de
las Agencias de Calificacion la terminacion del Contrato de
Permuta Financiera y las Modificaciones previstas a la Escritura
de Constitucibn y éstas han confirmado verbalmente a la
Sociedad Gestora que tales modificaciones no tendran un impacto

en las calificaciones actuales de los Bonos. ------

XIV. Que, de conformidad con lo previsto en el articulo 7 de
la Ley 19/1992, introducido por la disposicion final cuarta de la Ley
5/2009, de 29 de junio, en su apartado 3. a), esta Sociedad
Gestora ha obtenido el consentimiento de todos los titulares de los

valores emitidos con cargo al Fondo, asi como de las entidades



prestamistas y demas acreedores del Fondo afectados por la
modificacién de los Contratos y de la Escritura de Constitucion,

segun el siguiente detalle:

BBVA en su condicién de unico titular de la totalidad de los
Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de
Administracion de los Préstamos y Depésito de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permuta Financiera, de
Agencia de Pagos de los Bonos, de Préstamo Subordinado y de
Intermediacion Financiera. Se acredita el consentimiento
mediante copia del documento que se adjunta como Anexo 1. ----

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

CNMV dicho cumplimiento.

XVI. Que, en el presente acto, BBVA y la Sociedad Gestora,
en nombre del Fondo, suscriben el acuerdo de Terminacion del
Contrato de Permuta Financiera, que se adjunta como Anexo 2 .--

XVIl.- Con base en lo expuesto, el seflor compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente escritura

de Segunda Modificacion de la Escritura de Constitucién del



Fondo a la que se incorporan, formando parte integrante de la
misma los Anexos 1 y 2 que se han citado, que se regira por las

siguientes:

ESTIPULACIONES
1. INTERPRETACION.

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

que en la presente Escritura de Modificacibn se disponga otra

cosa.
2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

2.1. Por la presente Escritura de Modificacion se da nueva

redaccion a algunas de las estipulaciones de la Escritura de

Constitucion del Fondo de acuerdo a lo siguiente: -

1) La estipulacion 18.4 relativa al Contrato de Permuta

Financiera se suprime en su totalidad.
2) El subapartado e) del apartado 1. “Origen” de la

Estipulacion 21.2.1. "Fondos Disponibles” relativo a las cantidades



netas percibidas de la Permuta Financiera queda sin contenido.

Por tanto, la redaccién completa del apartado 1 “Origen” de la

Estipulacién 21.2.1 queda como sigue:

“Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago (los
“Fondos Disponibles”) para hacer frente a las obligaciones de
pago o de retencidn relacionadas a continuacién en el apartado 2,
seran los importes que habran sido depositados en la Cuenta de
Tesoreria, correspondientes a los siguientes conceptos
identificados como tales por la Sociedad Gestora (conforme a la

informacion recibida del Administrador en los conceptos que

aplique):
a) Los ingresos percibidos por el reembolso del principal de

los Préstamos durante el Periodo de Determinacién precedente a

la Fecha de Pago correspondiente.

b) Los ingresos percibidos por intereses ordinarios y de
demora percibidos de los Préstamos durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente. -

c) Los rendimientos percibidos por las cantidades

depositadas en la Cuenta de Tesoreria.
d) El importe correspondiente al Fondo de Reserva en la

Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago

correspondiente.

e) [Queda sin contenido].



f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el
Fondo durante el Periodo de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente, incluyendo las que puedan
resultar de la enajenacién de bienes, inmuebles, valores o
derechos adjudicados al mismo, o explotacion de los mismos.------

g) Adicionalmente, en la primera Fecha de Pago, el

remanente por la disposicion del Préstamo para Gastos Iniciales

en la parte que no hubiere sido utilizada. --------

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

en la siguiente Fecha de Pago.”

3) El contenido del apartado 2. “Aplicacion” de la
Estipulaciéon 21.2.1. "Fondos Disponibles” es sustituido por el

contenido siguiente (con la excepcion del dltimo parrafo y de las



definiciones de gastos que mantienen su redaccion):

“Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha de
Pago al cumplimiento, con independencia del momento de su
devengo, de las obligaciones de pago o de retencion exigibles en
cada Fecha de Pago en el siguiente orden de prelacion, salvo la
aplicacion establecida en el orden 1° que podra tener lugar en

cualquier momento de acuerdo con su exigibilidad:-

1°. Pago de los impuestos y gastos ordinariosy y
extraordinarios”? del Fondo, suplidos o no por la Sociedad
Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comision de
administracién a favor de ésta, y el resto de gastos y comisiones
por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden soOlo se atenderan en favor del
Administrador y en relacién con el Contrato de Administracion los
gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y
las cantidades que correspondiera devolverle en relacién con los
Préstamos, todos ellos debidamente justificados, y la comision por
el Contrato de Administracion en el caso de que tuviera lugar la

sustitucion de BBVA como Administrador.

2°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles no se

aplicaran a ningun concepto en este orden.]-------

3°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles no se

aplicaran a ningun concepto en este orden.]-------



4°, Pago de los intereses devengados de los Bonos. ----------
5°. Amortizacién del principal de los Bonos en una cantidad
(“Amortizacion Devengada de Principal”) igual a la diferencia
positiva existente a la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente entre (i) el Saldo de Principal
Pendiente de la Emision de Bonos y (ii) el Saldo Vivo de los

Préstamos no Dudosos.

6°.Retencién de la cantidad suficiente para mantener la
dotacion del importe del Fondo de Reserva Requerido. ---------------

7°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles no se

aplicaran a ningun concepto en este orden.] -------
8°. Pago de los intereses devengados del Préstamo

Subordinado.

9°. Reembolso del principal del Préstamo Subordinado en la

cuantia correspondiente a la amortizacion del mismo.
10°.Pago de intereses devengados del Préstamo para

Gastos Iniciales.

11°.Reembolso del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales en la cuantia correspondiente a la amortizacion del



mismo.
12°. Pago al Administrador de la comision establecida por el

Contrato de Administracion.

En el caso de que tuviera lugar la sustitucién de BBVA en su
actividad como Administrador de los Préstamos, en favor de otra
entidad, el pago de la comisiébn de administracién, que se
devengara a favor del tercero, nuevo administrador, ocupara el
lugar contenido en el orden 1° anterior, junto con los restantes

pagos incluidos en ese lugar.

13°.Pago del Margen de Intermediacion Financiera.” ----------
4) El contenido de la Estipulacion 21.3. "Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacién del Fondo” es sustituido por el contenido
siguiente (con la excepcién de los dos ultimos parrafos que

mantienen su redaccion):

“La Sociedad Gestora procederd a la liquidaciéon del Fondo,
cuando tenga lugar la liquidaciéon del mismo en la Fecha de
Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacion Anticipada
con arreglo a lo previsto en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la
presente Escritura, mediante la aplicacion de los fondos
disponibles por los siguientes conceptos (los “Fondos Disponibles
de Liquidacién”): (i) los Fondos Disponibles y (ii) los importes que
vaya obteniendo el Fondo por la enajenacion de los derechos de

crédito de los Préstamos y de los activos que quedaran



remanentes, en el siguiente orden de prelacion de pagos (el

“Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién”): ----
1°. Reserva para hacer frente a los gastos finales de

extincion y liquidacion de orden tributario, administrativo o

publicitario.

2°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios Yy
extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad Gestora
y debidamente justificados, incluyendo la comisibn de
administracién a favor de ésta, y el resto de gastos y comisiones
por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden soOlo se atenderan en favor del
Administrador y en relacién con el Contrato de Administracion los
gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y
las cantidades que correspondiera devolverle en relacién con los
Préstamos, todos ellos debidamente justificados, y la comision por
el Contrato de Administracion en el caso de que tuviera lugar la

sustitucion de BBVA como Administrador.

3° [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles de

Liguidacion no se aplicaran a ningun concepto en este orden.] -----



4° [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles de
Ligquidacion no se aplicaran a ningan concepto en este orden.]-----

59. Pago de los intereses devengados de los Bonos. ---------

6°.Amortizacion del principal de los Bonos.
7°. En caso de que fuera concertada la linea de crédito o el
préstamo con arreglo a lo previsto en la Estipulacion 3.1 (iii) de la
presente Escritura, pago de los gastos financieros devengados y
del reembolso del principal de la linea de crédito o del préstamo

concertado.

8°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles de
Liquidacion no se aplicaran a ningan concepto en este orden.]-----
9°. Pago de los intereses devengados del Préstamo

Subordinado.

10°. Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado. -

11°. Pago de los intereses devengados del Préstamo para

Gastos Iniciales.
12°. Amortizacion del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales.

13°. Pago al Administrador de la comision establecida por el

Contrato de Administracion.

En el caso de que tuviera lugar la sustitucién de BBVA en su
actividad como Administrador de los Préstamos, en favor de otra

entidad, el pago de la comisiébn de administracion, que se



devengara a favor del tercero, nuevo administrador, ocupara el

lugar contenido en el orden 2° anterior, junto con los restantes

pagos incluidos en ese lugar.

14°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.”----------

2.2. Con la supresion de la totalidad de la Estipulacion 18.4
relativa al Contrato de Permuta Financiera, todas las referencias
al Contrato de Permuta Financiera, a la Permuta Financiera y a
las cantidades que sean abonadas al Fondo o percibidas por el
Fondo derivadas de la Permuta Financiera en otras estipulaciones

de la Escritura se entenderan eliminadas.

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

3. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de

la presente Escritura de Modificacién seran por cuenta del Fondo,

como gastos extraordinarios.

4. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Modificacion se regira e



interpretard de acuerdo con las leyes espariolas. --

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

de Madrid.

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condicion
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley
10/2010 de 28 de abril.

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

rectificacion, cancelacién y oposicién en la Notaria autorizante. ---

Asi lo otorga.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes



especialmente las de caracter fiscal.

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme a lo
dispuesto en el Reglamento Notarial, el sefior compareciente
segun interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, en su
totalidad y la firma conmigo el Notario, que doy fe de que el
consentimiento ha sido libremente prestado, de que el
otorgamiento se adecua a la legalidad y a la voluntad
debidamente informada del otorgante y en general de todo cuanto
en la misma se contiene y de que va extendida en doce folios de
papel timbrado notarial serie BW numeros 2502088, 2502089,
2502090, 2502091, 2502092, 2502093, 2502094, 2502095,
2502096, 2502097 y el del presente. — Esta la firma del

compareciente.- Signado: José Maria Mateos Salgado.-

Rubricados y sellado.
DOCUMENTOS UNIDOS







D. ignacio Echevarria Soriano
Direceidn Financiera
BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Paseo de la Castellana, 81 planta 18
28046 Madrid 29 de abril de 2014

Asunto: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacién de-la Escritura de Constitucion a consecuencia de la terminacion anticipada
del Contrato de Permutd Financiera.

Estimado Sr. Echevarriz:

Hacemos. referencia a la terminacion del Contrato de Permuta Financiera, suscrito por esta Sociedad
Gestora, en hombre y representacion del Fondo, y BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.
("BBVA™), promovida a instancia de BBVA, como Unico titular de la Emision de Bonos, contraparte dél
Contrato de Permuta Financiera y contraparte del resto de contratos suscritos por el Fondo,
representado por esta Sociedad Gestora. La terminacion del Contrato de Permuta Financiera no
implicara pago liquidative alguno a favor del Fondo o BBVA y supondra algunas modificaciones respecto
al contenido de la Escritura de Constitucién del Fondo. Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del
articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Socledades y Fondos de Inversion
Inmabiliaria y scbre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en su redaccion vigente (la “Ley 19/1982"):

“3. Para proceder & la modificacion de la escritura de constitucion de un fondo, la sociedad gestora
deberd acreditar:

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

Le adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompaniara, junto a la presente carta de consentimiento a nuestra solicitud a 12 Comisién Nacional
del Mercado de Valores para la comprobacion del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley
18/1992 para proceder a modificar la Escritura de Constitucién del Fonde conforme al procedimiento
previsto por los epigrafes 3:a) y 4 de.dicho articule.

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

1. Cohsentimiento de BBVA, como Unico titular de la totalidad de la. Emisidn de Bonos, en relacién a las
madificaciones @ realizar en la Estritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y-en el
Anexo adjunto en el que se detdllan las medificaciones propuestas; y aceptacion de BBVA del
impacto que las modificaciones a la Escritura puedan fener, e su caso, en las calificaciones
c¢rediticias actualments: agignadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion. Asimismo, BBVA se
compiometeé a mantener 1a titularidad de la totalidad de la Emision de Bonos hasta que se formalice la
madificacion de la Escritura de Corstitucidn y se comunique la misma mediante la putilicacion de un
hecho relevante.

2. Censentimients de BBVA, como contraparte del Contrato de- Permuta Financierd suscrito cen esta
Saciedad Gestora, en representacion del Fondo, a ia firma del documento correspondignte de
terminacién del Confrato de Permuta Financiera con Europea de Titulizacidon, en nombre y
representaciéon del Fondo. La terminacién del Contrate de Permuta Financiera. no. implicara pago
liguidativo alguno a favor del Fondo o BBVA.
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3. Consentimiento de BBVA en su condicidn de Entidad Cedente y compareciente en el otorgamiento en
la Escritura de Consfitucion del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera requerido, en el
otorgamiento por Europea de Titulizacién, S.A, S.G.F.T. de la escritura de maodificacién de la
Escritura de Constitucion del Fondo, una vez que la Comisién Nacional del Mercado de Valores
("CNMV™} haya comprobado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

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

\/}\j\\h o / ,‘.‘::‘\"::::i};;‘\

Mario Masia Vicente

En Madrid, a3/ de abril de 2074;

En conformidad con los téminos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta'y manifestacion de consentimiento y aceptacion a
ios epigrafes del 1 al 3 que se incluyen en la misma. Asimismo, les
ratificamos que BBVA es &l Unico titular de la totalidad de la Emision de
Benos y mantendra [a titularidad hasta la comunicacién del otorgamiento
de la Escritura de Modificacion de la Escritura de Constitucién del Fondo

BANCO BiLBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
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BBVA EMPRESAS 4 FTA: Medificaciones propuestas a la Escritura de Constitucién

en su redaccién actual

Estipulacién

Escritura de Constitucidn

Modificacion propuesta

18.4 Contrato de
Permuta Financiera

Se supnime la Eslipulacidn 18.4-en su totalidad.

21.2.1. Fondos
Disponibles:
1. Origen:
£l apartado e}
relativo a las
cantidades hetas
percibidas de la
Permuta Financiera
queda sin conterido.

Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago
(los "Fondos Disponibles”) para hacer frente a fas
obligaciones de pago.o de rétencion relacionadas a
continuacion en el apartado 2, serdn los importes
que habran sido depositados en la Cuenta de
Tesoreria, Coireéspondientes a los siguiehtes
conceptos ideéntificados come tales por 14 Sociedad
Gestora (conforme a la informacion recibida del
Administrador en los conceplos que aplique):

a) Los ingresos percibidos por el reembolso del
principal de los Préstamos durante ¢l Periodo .de
Determinaclon précederite s la Fecha de Pago
corrgspondiarite,

b) Los ingrescs percibidos por intereses ordinarios
y de demora percibidos de los Préstamos duranie
el Periodo de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago correspondiente.

¢) Los rendimientos. percibidos por las cantidades
depositadas en la Cuerita:de Tésoreria.

d) El importe correspondiente al Fondo de
Reserva en la Fecha de Determinacion precederite
a la Fecha de Pago corfespondiente.

e) En su caso, las cantidades netas percibidas por
el Fondo en virtud del Coniratc de Permuta
Financiera v, en el casa de resolucion del Conirate,
la cantidad que corresponda al pagoe liguidativo-a
pagar por {a contraparte del Fondo (Paite B).

fi ‘Cualesquiera otras canfidades que hubiiera
percibido ei Fondo durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha «de Pago
correspondiente, incluyendo las  que puedan
resultar de la enajenacién de bienes, inmuebles,
valores o derechos adjudicades o dados en pago, o
explotadion de fos misrhes.

g) Adicionaimente, en la primera Fecha de Pago,
el remanpaente por la disposicion del Préstamo para
Gastas lhiciales: en la parté que no hubiere sido
utilizada.

Los ingresos: correspondientes a los conceptes: a),
b} y f) anterlores percibidos por &l Fordo y
depositados en fa Cuenta de Tesoreria desde la
Fecha de Determinacién precedents, excluida, & la
Fechia. de Pago correspondiente, incluida, no. se
incluiran en tos Fondos Disponiblés en la-Fecha de
Pago correspondients, permaneciendo su importe
depositado en 1a Cuénta de Tesoferia para su
inclusién en los Fondos Disponibles en la siguiente
Fecha de Pago.

Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago
{los “Fondos Disponibiles”) para hacer-frente a las
obligaciones de pago o de retencion retacionadas a
continuacion én el spariado 2, serdn los importes
que habran sido depositados en la Cuenta de
Tesoreria, correspondientes a los siguientes
congeptos identificados como tales por 1a Sociedad
Gestora (tonforme a la informacién recibida del
Administrador en los congeptos que plique):

@) Los ihgresos percibidos por el reembolso. del
principal de los Préstamos durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente.

b). Les ingreses percibidos por intereses
ordingrios y de demora percibidos de los
Préstamos durante el Periodo de Determinacion
presedente a la Fecha de Pago correspondiente.
¢) Los rendimientos percibidos por las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria.

d) El impore correspondiente al Fondo de
Reserva en la Fecha de Determinacién precedente
a la Fecha de Pago correspondiente.

@) [Queda sin contenido].

f) Cualesquiera ofras. canfidades que hublera
percibido el Fondo durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondients; incluyendo las que puedan
resultar de la ‘enajenacién de bienes, inmusebles,
valores o derechos adjudicados al mismo, o
explotacion de los mismos.

9) Adicionalimente, en la primera Fecha de Pago,
¢l.remanente por la disposicidn det Préstamo para
Gaslos Iniciales en la parte que no hubiere sido
‘utilizada. )

Los ingresos correspondientes a los conceptos:a),
by y ) anteriores percibides -por el Fondo y
depositados en la Cuenta de: Tésoreria desde la
Fecha de Determinacion precedeénte, excluida, a la
Fecha de Page correspondiente hasta ésta.dltima,
no se incluirdn en tos Fendos Disponibles. en 1a
Fecha de Pago correspondiente, permaneciendo
su importe depositade en la Cuenta de Tesorerta
para su inclusién en los Fondos Disponibles en fa
siguiente Fecha de Pago.

21.2.1. Fondos
Disponibles: 2.
Aplicacion.

Los ordenes
relativos a la
Permiita Financiera
quedan sin

contenido.
|a comisidn de

Los Fondes Disporibles se aplicardn en cada
Fecha de Pago al cumplimiento, c¢on
independencia def momento de su devengo, de las
obligaciongs de pago o de retencién exigibles en
cada Fecha de Pago en el siguiente orden de
prelacion, salvo 1a aplicacion establecida en el
orden 1° que podrd tener lugar en cuslquier

momento de acuerdo con su exigibilidad: .

y |

Los Fondos Pisponibles se aplicardn en cada
Fecha de Pago af cumplimiento, con
independencia del momento dé su devengo, de las
obligaciones de pago o de retencitn exigibles en
cada Fecha de Pago en el siguiente orden -dé
prelacion, salvo la aplicacion establecida en el
orden 1° que podra tener lugar en cualquler
momento de acuerdo con su exigibilidad:

19, Pago de los impuestos v gastos ordinarios’ y

1°. Pago de les impuestos y gastos’ drdinarios

1




BBVA EMPRESAS 4 FTA: Modificaciones propuestas a'la Escritura de Constifticion

en-su redaceion actual

Estiputacién

Escritura de Constituciéon

Modificacién propuesta

Adrministracién se
traslada’a un nuevo
orgen.

Se mantienen el
Uitimo parrafo y las
definiciones de
gastos.

extraordinarios™ -del Fonde, suplidos o no por Iz
Sociedad Gestorgs 'y debidamente justificadaos,
incluyendo la comision de administracién a favor de
ésta, y el resto de gastos y cemisiones por
servicios, incluidos los derivados del Contrato de
Agenciz de Pagos. En este orden s6lo se
atenderan. en favor del Administrador y en relacion
con-el Contrato-de, Administracion los gastos que
hubiere anlicipado ‘o 'suplide por cuenta del Fondo
y las cantidades gqué correspondiera devolverle:en

refacibn  con  Jos:  Préstames, todos  elles
debidamente justificados.
2°. Pago al Administrador de la  comision

establecida por-el Gontrato de Administracion.

3° En su caso, pago de la cantidad neta a
satisfacer por el Fondo en virtud del Contralo de
Permuta Financiera, y, solamente en el caso de
resolucion del citado Contrato por incumplimiento
del Fondo o por ser éste la parte afectada por
circunstancias objetivas sobrevenidas, de la
cantidad a satisfacer por-el Fando gue corfesponda
al pago liquidativo.

4° Pago de los intereses devengados de los
Bonos. )

89, -Amortizacién del principal de los Benos en una
captidad  {("Amertizacléon  Devengada  de
Principal”} igual a la diferencia positiva existente a
fa Fecha de Deaterminacion precedaiite & fa Facha
de Pago correspondiente entre (i} &l Saldo de
Principal Pendiente de la Emision de Bonos y (i) el
Saldo Vivo de los Préstamos no Dudasos.

6% Retencion de la cantidad suficiente para
mantengr la dotacion del importe del Fondo de
Reserva Raquerido.

7°. En su caso, pago de la cantidad a pagar por el
Fondo que corresponda al pago liquidativo del
Contrato de Permuta. Financiera excepto en los
supuestos contemplados en-el erden:3° anterior.

8° Pago de los intereses devengados del
Préstamo Subordinado.

9. Reembolso  del principal del Préstamo
Subordinado en la cuantia correspongdiente a la
amortizacion del mismo. '

100, Pago de intéreses devengados del
Préstamo para Gastos Iniciales.

1% ‘Reembolse: del principal del Prestamo
para Gastos {niciales enlg cuantia cerrespondiente
a la amortizacion del mismo,

“extraordinarios' del Fondo, suplidos o no por ja.

Sociedad Cestora y debidamente justificades,
incluyendo la comision de administracidn.a favor de
ésta, vy el resto de gastes y corhisiones por
servicios, incluldos: les derivados del Contrato de
Agencia de Pagos. En edte orden :sdlo se
atenderén en-favor del Administrador y en relacion
con el Contrato de Administracion los gastos que
hubiere anticipado o suplido por cusiita del Fondo
y las cantidades que corfespondiera devolvertg en
refacién  con  los Préstarmos, tfodos  ellos
debidamente justificados, y la comiisidn por el
Contrato de Administracién en el case de que
tuvigra. lugar la sustitucion de BBVA cemo
Administrador,

2°. [Queda $in contenido. Los Fondos Disponibles
no se aplicardn a ningdn concepto en este orden.)
3°. [Queda sin contenido. Los Fondes Disponibles
no se aplicarana ningun concepto en aste orden.)

4% Pago de los intereses devengados de los
Bonos.

5°. Amonrtizacion del principal de los Bonos en una
cantidad  ("Amortizacion  Devengada de
Principal”) igual a la diferencia positiva:existente a
lg Fecha de Determinacién precedeérits: a la Fecha
de: Pago correspondiente entre (i) ¢l Saldo de
Pringipal Pendients de la Emisién de-Bonos y (i) el
Saldo'Vive de'los Préstamos no Dudosos.

6% Retencién de la cantidad suficiente para
mantener la dotacién del importe del Fondo de
Reserva Requerido.

7. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles
nio se aplicardn a ningtin concepta en este orde.)

8% Pago de los intereses
Prestamo Subordinado.

9% Resmbolse del principal del Préstamo
Subordinado en la cuantia correspondiente a la
amortizacion del misma.

10°, Pago de intereses
Prestamo para Gastes Inigigles.
11°.  Reembelso det piincipal del Préstamo para
Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la
amortizacién del mismo,

12°. Pago al Administrader .de la comision
establecida por el Contrato de Administracisn,

£n el caso de que tuviera lugar ia sustitucion de
BBVA en su-agtividad como Administrador de los
Préstamos, en-favor de otra entidad, el pago de Ia
comisién de -adminisiracién, que se devengara a
favor del fercero, nueve administrador, ocupara el
lugar contenido en &l orden 1° anterior, junio con
los restantes pagos incluidos en ese lugar.

devengados del

devengados del

13%, Pago del Margen de Intermediacion
12°. Pago del Margen de Intermiediacion | Finangigra.
Financiera.
N =:/¥/ 2
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BBVA EMPRESAS 4 FTA: Modificaciones propuestas a la Escritura de Gonstitucién

en su redaccion actual

Estipulacion

Esgritura de Constitucién

Modificacion propuesta

21.3 Orden de
Prelacién de Pagos
de Liguidacidn del
Fondo.

Los drdehes
relativos a la
Permuta Financiera
gquedan sin
contenido.

La comision de
Administracion se
traslada a un nuevo
orden.

Se mantienen los
dos ultimos parrafos

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del
Fondo, cuando tenga lugar fa liguidacién del mismo
en la Fecha de Vencimiento Final 0 cuando tuviera
lugar la Liquidacion Anticipada con arreglo a lo
previsto en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la
presente Eseritura, mediante: la aplicacién de los.
fondos disponibles. pot los siguientes conceptos
(los “Fondos Disponibles de Liguidacion"): (i} los
Fondos Dispohibles y (if) los impoites que vaya
obtenienido el Fondo por la engjenacion. d& los
derechos de crédito de los Préstamos y dé los
aclivos gue quedaran remarnentes, en el siguiente
orden de prelacién de pagos (el "Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion®):

1% Reserva para hacer frente a los gastos finales
de extincion y liguidacién de eorden. tributarig;
administrative o publicitario,

2°  Pago de los impuestos vy gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad CGestora y debidamente justificadoes,
incluyendo la comision de administracion a favor de
ésta, y el resto de gastes y comisiones por
servicios, incluidos los derivados del Contrato de
Agencia de Pagos. En este orden sdlo se
atenderan en favor dgel Administrador y en relacién
con el Contrato de. Administracion los gastos que
hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo
y las cantidades que correspondiera devolverle en

relzcion coh  los  Préstamos, todos slios
debidamente justificados.
3°. Pago al Administrador de la comisidn

establecida en el Contrato de Administracién.

4°.  En su-caso, pago de los importes debidos de
la cantidad neta a pagar por el Fondo por la
terminacion de la Permuta Financiera y, solamente
en el caso de resolucioh del citade Contrato por
incumplimiehte del Fondo o por ser éste la pare
afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas,
de |la cantidad 2 satisfacer por e Fonde gue
corresponda al pago liquidativo. ’

59 Pago de los intereses devengados de los
Bonos.

62 Amortizacion def principal de:los Bonos.

7°. Encaso de que fuera concertada la linea de

crédito o el préstamo con arreglo a lo previsto en |a
Estipulacién 3.1 (i) de la presente Escritura; pago
de los gastos financieros devengados y del
reambolso del principal de la linea de crédito o del
préstamo concertado.

8°. En su caso, pago de la canlidad a satisfacer
por ¢l Fondo que corresponda al pagoe. liquidativo
del Contrato de Permuta Financiera éxceplo en los
supuestos contemplados en el orden 49 anterior.
g%, Pago de los Intereses -devengados del
Préstamo Subordinade.
10° Amortizacion del
Subordinado.

11°. Pago de los intereses devengados del

principal del Préstamo

Préstamo para Gastos Iniciales.

La Sociedad Gestora proceder a la liquidacion del
Fondo, cuando tenga lugar ia liquidacién del mismo
en la Fecha de Vencimiento Final o cuande tuviera
lugar la Liguidacion Anticipada con arfeglo a lo
previsto en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la
presente Escritura, mediante la aplicacion de los
fondos disponibles por los siguientes conceptos
({los 'Fondos Disponibles de Liquidacion'): i) los
Fondos Disponibles y (i) los importes que vaya
obtentendo. el Fondo por la enajenacion de los
detechos de crédito de los Préstamos y de los
activos ‘que .guedaran remanentes, en el siguiente
ordert de prelacion de pagos: (el “Orden de
Prelacién de Pagos de Liguidacion™)

1%, Reserva para hacer frente a los gastos finales
de extincién y liquidacion de orden tributario,
administrativo o publicitario.

2°,  Pago de los impuestos y gastes ordinarios y
extraordinarios del Fondo, suplides o no por la
Sotiedad Gestora y debidamente justificados,
incluyendo la comisién de administracién a favar de
ésta, y el résto de gastos y comisiones por
servicios, incluides lgs derivados del Confrato de
Agencia de Pagos. En este orden sblo se
atenderan en favor del Administrador y en relacién
con gl Contrato de Administracion los gastos que
hubiere anticipado o suplido por cuenta: del Fondo
y las cantidades que corresporidiera devolverte en
relagiéon  con  les  Préstamos, todos ellos
debidamente justificados, y la comisién por el
Confrato de Administracidn en el caso de que
tuviera lugar la sustitucidn de BBVA comib
Administrador. ) i
3°. [Queda sin contenide. Los Fondos Disponibles
de Liguidacion rie se gplicardn a ningtn concepto
en esle orden’}

4%, {Quéda -sin contenido. Los Fendos Disponibles
de Liquidacién no se aplicardn & ningOn concepto
en este orden.}

5°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos.

B°. -Amortizacion del principal de los Bonos..

7°,  En caso de que fuera concertada: la linea de

crédito ¢ el préstamo con arregio & lo previsto en la
Estipulacion 3.1 (i) de: la presente Escritura, pago
de: los gastos firancieros devengados y del
reembolsc del principal de la linea de crédito o del
préstamo concertado.

8% [Queda sin contenido. Los Fohdes
Disponibles de Liquitdacion no se apliceran &
nifngun conceple en esite orden.]

9. Page de los intereses devehgados del
Préstamo Suboerdinado.
10° Amortizacibn del
Subordinado.

11°. Pago de los intereses devengados del
Préstame para Gastos [niciales.

principat del Préstamo




BBVA EMPRESAS 4 FTA: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucidn

&n su redaccion actual

Estipulacion Escritura de Constitucion Medificacion propuesta

12°% Amortizacién del principal del Préstamo para | 12¢ Amortizacion del principal del Préstamo para

Gastos Iniciales. Gastos Iniciales.
13% Pago al Administrador de la- ‘comision
establecida por el Contrato de Administtacion,
En el caso de gue tuviera lugar la sustitucin de
BBVA en su actividad como Administrador de los
Préstamos, en favor de ofra entidad, el pago de la
comision deé ‘edministracion; que -seé devengarad a
favor dej tercero, nuevo: administrador, ocupara el
lugar contenide en el orden 2° anterior, junfo con
los restantes pagos incluidos en ese lugar.

13° Pago del Margen de Intermediacion | 14°. Pago del Margen de Intermediacion

Financiera. Financlera.

Varias Con la supresion de-la totalidad de la-Estipulacién 18.4 relativa al Contrato de Permuta Financiera, todas
las referencias al Contrato de Permuta Financierd, 'a’la Permuta Financiera y a las cantidades que sean
abonadas al Fende o percibidas por el Fondo derivadas de la Permuta Financiéra en otras estipulaciones
de la Eseritura se entenderdn eliminadas.

N



TERMINACION
DEL
CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA CMOF

entre

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A.,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION (la “Sociedad Gestora”)

en representacion de
BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE y
TITULIZACION DE ACTIVOS
{el “Fondo”)

BANCO BILBAQ VIZCAYA
ARGENTARIA, S5.A. {“BBVA")

conjuntamente las “Partes”

En Madrid, a 4 de junio de 2014

I. Con fecha 19 de julic de 2010, la Sociedac Gestora y BBVA otorgaron la escritura de
Constitucion del Fondo y Emisién de Bonos ante el Notario de Madrid D. Roberto Parejo Gamir
{la "Escritura de Constitucion’).

Il. En la fecha de constitucion, las Partes celebraron un contrato de permuta financiera (el
“Contrato de Permuta Financiera” o la "Permuta Financiera") conforme al modelo de
Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociacion Espaficla de Banca.

I1l. Que BBVA, en su condicion de anico titutar de 1a totalidad de Bonos emitidos por el Fondo y
Unica contraparte de! Contrato de Permuta Financiera y del resto de contratos suscritos por el
Fondo, ha acordado con la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, terminar anticipadamente
el Contrato de Permuta Financiera sin pago liquidativo y modificar la Escritura de Constitucion
del Fondc para eliminar todas las referencias al mismo.

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

V. Que, de manera simulténea al otorgamiento del presente acuerde de terminacion de la
Permuta Financiera, la Sociedad Gestora otorga la escritura de modificacién de la Escritura de
Constitucién, El presente acuerdo de Terminacién se adjuntard como anexo a la escritura de
maodificacidn de la Escritura de Constitucion.

Que en virtud de lo expuesto, las Partes desean celebrar el presente acuerdo, en virtud del cual
BBVA vy el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, quedan liberados mutuamente de
todas las obligaciones derivadas del Contrato de Permuta Financiera, guedando las mismas
totalmente extinguidas. Asimismo, las Partes acuerdan que la terminacion del contrato de
Permuta Financiera no supone pago liquidativo alguno a favor de cualquiera de las Partes, ni
siquiera por los periodos de liquidacién en curso a la firma del presente Contrato de
Terminacion.




En prueba de conformidad, las Partes firman la presente Terminacién, por triplicado, una de
ellas para adjuntar como anexo a la escritura de modificacion de la Escritura de Constitucion,
en el lugar y fecha al principio indicados.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION en nombre y representacion de BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS

P.p.

D. Mario Masia Vicente

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A,
P.p.

D. Ignacio E¢hevarria Soriano









José Maria Mateos Salgado
NOTARIO
C/.Castellé 37, 1°
Telf. 91 577 52 66

28001 MADRID

ES COPIA SIMPLE

MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCION DE
BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,
CESION DE DERECHOS DE CREDITO DE PRESTAMOS NO
HIPOTECARIOS Y DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
MEDIANTE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE CERTIFICADOS
DE TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE
TITULIZACION

kkkkkkkkkkkkkkkkhkkkkkkkkk

NUMERO TRES MIL NOVECIENTOS NOVENTA'Y CINCO. -------
En Madrid, a veintitrés de octubre de dos mil quince.

Ante mi, JOSE MARIA MATEOS SALGADO, Notario de

Madrid y de su llustre Colegio,
COMPARECE
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, separado

judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid,
calle Lagasca n° 120, y provisto de DNI y NIF numero

50.796.768-A.

INTERVIENE
En nombre y representacion de EUROPEA DE
TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE




TITULIZACION (la "Sociedad Gestora") con domicilio en Madrid,
calle Lagasca 120 y C.I.LF. n® A-80514466 entidad constituida de
conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de la Ley
19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y
Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorizaciéon otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante escritura
otorgada el 19 de enero de 1993 ante el Notario de Madrid D.
Roberto Blanquer Uberos, con el numero 117 de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro O,
folio 49, Seccion 8, hoja M-89355, inscripcion 12. Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la disposicion
transitoria unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
que se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto
926/1998”), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25 de
octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas
Recio con el numero 3.289 de su protocolo, que causo la
inscripcion 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro
Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora esta inscrita en el
Registro especial abierto al efecto por la Comision Nacional del

Mercado de Valores con el numero 2.




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

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

mismos."

Su legitimacion para este acto resulta:

a) Del acuerdo adoptado por la Comision Delegada del
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora de fecha 4 de
junio de 2010, segun consta en la certificacion de acuerdo
expedida por la Secretaria del Consejo de Administracion con el
V°. B°. del Presidente de fecha 7 de junio de 2010, que quedd
unida a la escritura de Constitucién del Fondo que por la presente
es objeto de modificacidn; y de la propia escritura de Constitucion,

a la que se remite.




b) Y de los apoderamientos a su favor otorgados en
escrituras ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer
Uberos y D. Felipe Rivas Recio con fechas 11 de marzo de 1993 y
16 de febrero de 2000, respectivamente y ante el Notario de
Madrid D. Juan Carlos Carnicero lAiguez con fechas 30 de
noviembre de 2009 y 1 de junio de 2010. Exhibe en este acto
copias autorizadas y debidamente inscritas en el Registro
Mercantil de dichos apoderamientos, considerando yo, el Notario,
suficientes las facultades conferidas para los actos formalizados

en esta escritura.

Asevera el compareciente la total vigencia y subsistencia de

sus poderes.

Se hace constar que la Entidad otorgante tiene la condicién
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley

10/2010 de 28 de abril.

La Sociedad Gestora, en su condicion de Sociedad Gestora

de Fondos de Titulizacion, ostenta por Ley, y, ademas, en virtud

de las correspondientes escrituras de Constitucion de los propios

Fondos la representacion legal de los mismos.

Identifico al compareciente por su documento exhibido y de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 98.1 de la Ley 24/2001
de 27 de Diciembre, hago constar que a mi juicio y bajo mi
responsabilidad, las facultades representativas acreditadas por el

seflor compareciente para el otorgamiento de la presente escritura



de modificacion de la escritura de constitucion del fondo, son
suficientes por estar facultado dicho representante para los actos
contenidos en la misma, sin limitacion alguna; que he tenido a la
vista copia autorizada de los poderes que se mencionan, los
cuales causaron las inscripciones 2% 363 842 y 882
respectivamente, en la hoja registral de la sociedad, aseverando

el compareciente su vigencia.

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

este acto vy,
EXPONE

I. Que la Sociedad Gestora constituyé el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado ‘BBVA EMPRESAS 4
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo”) mediante
escritura publica otorgada ante el que fue Notario de Madrid D.
Roberto Parejo Gamir el dia 19 de julio de 2010 con el numero
2.756 de protocolo (la “Escritura de Constitucion”) de acuerdo
con el régimen legal previsto por el Real Decreto 926/1998, por la
Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto

926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, y demas normativa

aplicable.



ll. Que la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV?) reqistro el folleto informativo de constitucion del Fondo y
emision de los bonos de titulizacion (el “Folleto”) el dia 15 de julio
de 2010.

lll. Que la Sociedad Gestora ostenta la administracion y

representacion legal del Fondo.

IV. Que en el mismo acto de constitucién, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, adquiri6 derechos de
crédito de Préstamos no Hipotecarios y suscribié Certificados de
Transmision de Hipoteca emitidos por BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA”) sobre Préstamos
Hipotecarios. Asimismo, el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, emitid 17.000 bonos de titulizacion de 100.000,00 euros
de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en

cuenta, por importe nominal conjunto de 1.700.000.000,00 euros

(los “Bonos”).

V. Que los Bonos de titulizacion emitidos por el Fondo
fueron calificados a la constitucion del Fondo por las agencias de
calificacion  Moody’s  Investors  Service Espafia, S.A.
(conjuntamente con Moody’s Investors Service Limited,
‘Moody’s”) y Standard & Poor's Espafia, S.A. (actualmente
Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited,
Sucursal en Espafia y conjuntamente con su matriz y con

Standard & Poor’s Rating Services, “S&P”).




VI. Que, con fecha 5 de noviembre de 2012, la Sociedad
Gestora modifico la Escritura de Constitucion con la finalidad
principal de obtener calificacion crediticia para los Bonos por parte
de DBRS Ratings Limited (“DBRS”). Asimismo, con fecha 4 de
junio de 2014, se volvid a modificar la Escritura de Constitucion
con la finalidad de adaptar el contenido de la misma a la
terminacion del Contrato de Permuta Financiera. Las referencias
realizadas a la Escritura de Constitucion en la presente
comunicacion se realizan a la misma en su redaccion actual tras

las modificaciones mencionadas anteriormente.

VII. Las calificaciones asignadas a los Bonos por Moody's,

DBRS y S&P (las “Agencias de Calificacion”) inicialmente y en la

actualidad son las siguientes:

Moody’s S&P DBRS
Inicial Actual Inicial | Actual | 5/11/2012 Actual
Bonos Aaa (sf) | Aa2 (sf) | AAA(sf) | A-(sf) A(sf) A(sf)

VIIl. Que BBVA, en su condicion de Entidad Suscriptora,

suscribié la totalidad de Bonos emitidos por el Fondo. BBVA ha




comunicado a la Sociedad Gestora que mantiene la titularidad de
la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo. Adicionalmente,
BBVA es la unica contraparte en los contratos firmados con el

Fondo.

IX. Que BBVA y la Sociedad Gestora han acordado reducir
la dotacion actual del Fondo de Reserva y ajustar al nuevo
importe la definicibn de Fondo de Reserva Requerido.
Adicionalmente, BBVA y la Sociedad Gestora han acordado incluir
un suelo del cero por ciento (0,00%) en el Tipo de Interés Nominal

aplicable a los Bonos.

X. Que la reduccién del Fondo de Reserva supone la
modificacién del Contrato de Préstamo Subordinado para recoger
un reembolso extraordinario y parcial del principal de dicho
Préstamo por un importe equivalente a la mencionada reduccion.

XIl. Que como consecuencia de los expositivos anteriores,
esta Sociedad Gestora tiene intencion de modificar determinadas
estipulaciones de la Escritura de Constitucidon del Fondo para
incluir en la Escritura de Constitucion del Fondo la reduccion del
Fondo de Reserva y del principal del Préstamo Subordinado, asi
como el suelo en el Tipo de Interés Nominal de los Bonos.----------

XIl. Que la Sociedad Gestora ha puesto en conocimiento de
las Agencias de Calificacion las modificaciones previstas en la
Escritura de Constitucion y Moody’s y DBRS han confirmado

verbalmente a la Sociedad Gestora que las Modificaciones



Propuestas no tendran un impacto en las calificaciones actuales
de los Bonos. S&P no ha comunicado a la fecha de la presente
Escritura de Modificacién el posible impacto en las calificaciones
actuales de los Bonos. No obstante lo anterior, BBVA, como unico
titular de los Bonos y promotor de las Modificaciones Propuestas,
ha comunicado a la Sociedad Gestora que acepta y asume el

posible impacto de las Modificaciones Propuestas en las

calificaciones actuales de los Bonos.

XIIl. Que de acuerdo con lo establecido en el articulo 7 de la
Ley 19/1992 segun la redaccién vigente con anterioridad a la
entrada en vigor de la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la
financiacion empresarial (la “Ley 5/2015” que no es de aplicacion
al Fondo conforme a la Disposicidon Transitoria séptima de
régimen transitorio de fondos de titulizacién que establece en su
apartado 1 que los fondos de titulizacion que se hubiesen
constituido con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley 5/2015
continuaran rigiéndose hasta su extincion por las disposiciones
que les resultasen aplicables en el momento de constituciéon), esta
Sociedad Gestora ha obtenido el consentimiento de todos los

titulares de los valores emitidos con cargo al Fondo, asi como de



las entidades prestamistas y demas acreedores del Fondo

afectados por la modificacion de los Contratos y de la Escritura de

Constitucion, segun el siguiente detalle:

BBVA en su condicion de unico titular de la totalidad de los
Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de
Préstamo Subordinado, Administracién de los Préstamos vy
Depésito de los Certificados de Transmision de Hipoteca, de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria), de Agencia de Pagos de los Bonos, de Préstamo para
Gastos Iniciales y de Intermediacién Financiera. Se acredita el
consentimiento mediante copia del documento que se adjunta

como Anexo 1.

XIV. Que, de conformidad con lo previsto en el apartado 4.
del articulo 7 de la Ley 19/1992, la Sociedad Gestora ha
acreditado previamente a la CNMV el cumplimiento de los
requisitos establecidos para la presente modificacion de la

Escritura de Constitucion, habiendo sido comprobado por la

CNMV dicho cumplimiento.
XV. Que, en el presente acto, BBVA y la Sociedad Gestora,
en nombre del Fondo, suscriben el acuerdo de reduccion del
Préstamo Subordinado, que se adjunta como Anexo 2.--------------
XVI.- Con base en lo expuesto, el sefor compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente escritura

de Tercera Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo



a la que se incorporan, formando parte integrante de la misma los
Anexos 1y 2 que se han citado, que se regira por las siguientes: -
ESTIPULACIONES
1. INTERPRETACION.

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

cosa.

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

2.1. Por la presente Escritura de Modificacion se da nueva
redaccion a algunas de las estipulaciones de la Escritura de

Constitucion del Fondo de acuerdo a lo siguiente:

1) El contenido de los apartados 1 y 2 de la Estipulacion
2.1.1 “Importe del Fondo de Reserva” es sustituido por el

contenido siguiente:

“El Fondo de Reserva se constituyéo en la Fecha de
Desembolso por un importe de seiscientos doce millones

(612.000.000,00) de euros (el “Fondo de Reserva Inicial’). --------



Si bien el Fondo de Reserva esta dotado a 23 de octubre de
2015 en quinientos sesenta y un millones quinientos once mil
setecientos treinta euros con sesenta céntimos (561.511.730,60
euros), la Sociedad Gestora reducira su dotacion el 26 de octubre
de 2015 en un importe de cuatrocientos setenta y seis millones
quinientos once mil setecientos treinta euros con sesenta

céntimos (476.511.730,60 euros).

2. Posteriormente a esa fecha, en cada Fecha de Pago, el
Fondo de Reserva se dotara hasta alcanzar el importe del Fondo
de Reserva Requerido que se establece a continuacion con cargo
a los Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion

de Pagos.

El importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha

de Pago (el “Fondo de Reserva Requerido”) sera la menor de

las siguientes cantidades:

(i) Ochenta y cinco millones (85.000.000,00) de euros. ------

(ii) La cantidad mayor entre:

a) El 10,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision

de Bonos.
b) Cuarenta y dos millones quinientos mil (42.500.000,00)

euros.”

2) El contenido del apartado b) de la Estipulacién 12.4 “Tipo
de Interés Nominal” es sustituido por el contenido siguiente:--------

“‘El Tipo de Interes Nominal aplicable a los Bonos



determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses sera el

mayor de:

a) cero por ciento (0%); y

b) el tipo de interés que resulte de sumar:

(i) el Tipo de Interés de Referencia, segun se establece en

el apartado siguiente, y

(ii) un margen del 0,30%.

El Tipo de Interés Nominal resultante se expresara en tanto
por ciento con tres decimales redondeando la cifra
correspondiente a la milésima, con equidistancia al alza.” ------------

3) El contenido del tercer parrafo de la estipulacion 18.2

"Contrato de Préstamo Subordinado” es sustituido por el

contenido siguiente:

“El reembolso del principal del Préstamo Subordinado se
efectuara en cada una de las Fechas de Pago en una cuantia
igual a la diferencia positiva existente entre el principal pendiente
de reembolso del Préstamo Subordinado a la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha Pago correspondiente y el
importe del Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de Pago

correspondiente, y en el orden de aplicacion previsto para este



supuesto conforme a la aplicacion de Fondos Disponibles del
Orden de Prelacion de Pagos. Excepcionalmente, el 26 de
octubre de 2015 el Fondo reembolsara a BBVA cuatrocientos
setenta y seis millones quinientos once mil setecientos treinta
euros con sesenta céntimos (476.511.730,60 euros) del principal
del Préstamo Subordinado, sin sujecion al Orden de Prelacion de
Pagos, por la reduccion en la misma cuantia del Fondo de
Reserva Requerido conforme se expone en la Estipulacion 2.3

anterior.”

2.2. Quedan vigentes, a todos los efectos, las
Estipulaciones de la Escritura de Constitucion que no consten
modificadas mediante la presente Escritura de Modificacion. -------

3. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de

la presente Escritura de Modificacion seran por cuenta del Fondo,

como gastos extraordinarios.

4. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Modificacion se regira e

interpretara de acuerdo con las leyes espanolas.

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

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales de la ciudad



de Madrid.

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condicién
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley

10/2010 de 28 de abiril.

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

Asi lo otorga.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes

especialmente las de caracter fiscal.
Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo

dispuesto en el Reglamento Notarial; el sefor compareciente



segun interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, en su
totalidad y la firma conmigo el Notario, que doy fe de que el
consentimiento ha sido libremente prestado, de que el
otorgamiento se adecua a la legalidad y a la voluntad
debidamente informada del otorgante y en general de todo cuanto
en la misma se contiene y de que va extendida sobre ocho folios
de papel timbrado notarial, serie CN numeros 1120607, 1120608,
1120609, 1120610, 1120611, 1120612, 1120613 y el del
presente.- Esta la firma del compareciente.- Signado: José Maria
Mateos Salgado.- Rubricados y sellado.

DOCUMENTOS UNIDOS
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D. Ignacio Echevarria Soriano
Direccion Financiera
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Calle Azul, 4, Edif, América del Norte, planta 2°

Ciudad BBVA — Las Tablas
28050 Madrid 16 de octubre de 2015

Asunto: BBVA EMPRESAS 4 Fondo de Titulizacién de Activos (el “Fondo”).
Modificacion de la Escritura de Constitucion para reducir el Fondo de Reserva e incluir un
suelo en el Tipo de Interés Nominal de los Bonos.

Estimade Sr. Echevarria:

Hacemos referencia a la modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo para reducir el Fondo de
Reserva e incluir un suelo en el Tipo de Interés Nominal de los Bonos, promovida a instancia de BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. ("BBVA"), como Unico titular de la Emisién de Bonos, Unica
contraparte del Contrato de Préstamo Subordinade y Gnica contraparte del resto de contratos suscritos
por el Fondo, representado por esta Sociedad Gestora. Conforme a o previsto en el apartado 3 a) del
articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidn
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en su redaccién vigente con anterioridad a la
entrada en vigor de la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial (la “Ley

19/1992"):

“3. Para proceder a la modificacién de la escritura de constitucién de un fondo, la sociedad gesiora
deberd acreditar:

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

Le adjuntamos, como Anexa, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucién que
se acompafara, junto a la presente carta de consentimiento a nuestra solicitud a la Comision Nacional
del Mercado de Valores para la comprobacién del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley
19/1992 para proceder a modificar la Escritura de Constitucion del Fonde conforme al procedimiento
previsto por los epigrafes 3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con to anterior, le solicito gue nos devuelva copia de la presente carta suscrita al final de la
misma por apoderado(s) de BBVA con poder suficiente como manifestacion de:

1. Consentimiento de BBVA, como Unico titular de la totalidad de la Emisidn de Bongs, en relacion a las
modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucién conforme a lo previsto en esta carta y en el
Anexo adjunto en el que se defallan las modificaciones propuestas, y aceptacién de BBVA del
impacto que las modificaciones a la Escritura puedan tener, en su caso, en las calificaciones
crediticias actualmente asignadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion. En este sentido, esta
Sociedad Gestora ha puesto en conocimiento de las Agencias de Calificacion las Moedificaciones
Propuestas. Moody's y DBRS han confirmado verbalmente a la Sociedad Gestora que las
Modificaciones Propuestas no tendran un impacto negativo en las calificaciones actuales de los
Bonos.

Asimismo, BBVA se compromete a mantener la titularidad de la totalidad de la Emision de Bonoes
hasta que se formalice la modificacion de la Escritura de Constitucién y se comunique la misma
mediante la publicacién de un hecho relevante.
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2. Consentimiento de BBVA, como contraparte del Contrato de Préstamo Subordinado suscrito con esta
Sociedad Gestora, en representacién del Fondo, a la firma del documento correspondiente de
novacién del Contratc de Préstamo Subordinado con Europea de Titulizacién, en nombre y
representacion del Fondo.

3. Consentimiento de BBVA en su condicién de Entidad Cedente y compareciente en el otorgamiento en
la Escritura de Constitucion del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera requerido, en el
otorgamiento por Europea de Titulizacion, S.A., S.G.F.T. de la escritura de modificacién de la
Escritura de Constitucion del Fondo, una vez que la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV") haya comprobado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

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

-

ario Masia Vicente

En Madrid, a de octubre de 2015

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a
los eplgrafes del 1 al 3 que se incluyen en la misma. Asimismo, les
ratificamos que BBVA es el unico titular de la totalidad de la Emision de
Bonos y mantendra la titularidad hasta la comunicacién del otorgamiento
de la Escritura de Modificacién de la Escritura de Constitucién del Fondo

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
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ANEXO: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucién en su redaccion actual

A

3
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BBVA EMPRESAS 4 FTA: Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de

Constitucion, en su redaccidn actual

Estipulacion Escritura Constitucion Modificacién propuesta

2.1.1 Importe 2.1.1 Importe del Fondo de Reserva 2.1.1 Importe del Fondo de Reserva

del Fondo de El Fondo de Reserva se constituira en la Fecha de | El Fondo de Reserva se constituyé en la Fecha de
Reserva: Desembolso por un importe de seiscientos doce { Desembolso por un importe de seiscientos doce

Modificacion de
los
apartados 1y 2

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Mddulo
Adicional —
Apartados 1y 2
Importe del
Fondo de
Reserva

millones (612.000.000,00) de euros (el “Fondo de
Reserva Inicial”).

2. Posteriormente a su constitucion, en cada Fecha
de Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta
alcanzar ¢l importe del Fondo de Reserva Requerido
que se establece a continuacién con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

El importe det Fondo de Reserva requerido en cada
Fecha de Pago (el "Fondo de Reserva Requerido”)
serd la menor de las siguientes cantidades:

(i} Seiscientos doce millones (612.000.000,00) de
euros.

(ii) La cantidad mayor entre:

a) El 72,00% del Saldo de Principal Pendiente de la
Emisién de Bonos.

b} Trescientos seis millones (306.000.000,00) de
euros.

millones (612.000.000,00) de euros (el “Fondo de
Reserva Inicial”).
Si bien el Fondo de Reserva esta dotado a [fecha de
oforgamienfe de la Escritura de Modificacidon] en
quinientos sesenta y un millones quinientos once mil
setecientos treinta euros con sesenta céntimos
{561.511.730,60 euros), la Sociedad Gestora reducira
su dotacion el [Dia Habil posterior a la fecha de la
Escritura de Modificacion] en un importe de
cuatrocientos setenta y seis millones quinientos once
mil setecientos treinta euros con sesenta céntimos
(476.511.730,60 euros).
2. Posteriormente a esa fecha, en cada Fecha de
Pago, el Fondo de Reserva se dotard hasta alcanzar
el importe del Fondo de Reserva Requerido que se
establece a continuacién con cargo a los Fondos
Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos.
El importe del Fondo de Reserva requerido en cada
Fecha de Pago (el "Fondo de Reserva Requerido”)
sera la menor de las siguientes cantidades:
(i) Ochenta y cinco millones (85.000.000,00) de

€uros.
(i} La cantidad mayor entre:

a) El 10,00% del Saldo de Principal Pendiente

de la Emision de Bonos.
b) Cuarenta y dos millones quinientos mil
(42.500.000,00) euros.

12.4 b) Tipo de
Interés Nominal

Referencia
Folleto:
4.8.1.2 Nota de
Valores

£l Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos de
determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses sera el gque resulte de sumar:

(i) el Tipe de Interés de Referencia, segln se
establece en el apartado siguiente, y
(i) un margen del 0,30%.

El Tipo de Interés Nominal resultante se expresara en
tanto por ciento con tres decimales redondeando la
cifra correspondiente a la milésima, con equidistancia
al alza.

El Tipo de Interés Nominal aplicable a los Benos
determinado para cada Periode de Devengo de
Intereses sera el mayor de;
a) cero por ciento (0%); v
b) eltipo de interés que resulte de sumar:
(i) el Tipo de Interés de Referencia, segin se
establece en el apartado siguiente, y
(i) un margen de! 0,30%.
El Tipo de Interés Nominal resultante se expresara
en tanto por ciento con tres decimales redondeando
la cifra correspondiente a la milésima, con
equidistancia al alza.

18.2 Contrato de
Préstamo
Subordinado:

Modificacion
Parrafo 3°

Referencia
Folieto:
3.4.3.1 Médulo
Adicional,
Parrafo 2°

El reemboiso del principal del Préstamo Subordinado
se efectuara en cada una de las Fechas de Pago en
una cuantia igual a la diferencia positiva existente
entre el principal pendiente de reemboiso del
Préstamo Subordinado a la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha Pago correspondiente vy el
importe def Fondo de Reserva Requerido a la Fecha
de Pago correspondiente, y en el orden de aplicacion
previsto para este supuesto conforme a la aplicacién
de Fondos Disponibles del Orden de Prelacion de
Pagos.

Et reembolso del principal del Préstamo Subordinade
se efectuard en cada una de las Fechas de Pago en
una cuantfa igual a la diferencia positiva existente
entre el principal pendiente de reembolso del
Préstamo Subordinade a [a Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha Pago correspondiente y el
importe del Fondo de Reserva Requerido a la Fecha
de Pago correspondiente, vy en el orden de aplicacion
previsto para este supuesto conforme a la apficacion
de Fondos Disponibles del Orden de Prelacion de
Pagos, Excepcionalmente, e! [Dia Habil posterior a la
fecha de la Escrifura de Modificaciénl el Fondo
reembolsara a BBVA cuatrocientos setenta y seis
miflones quinientos once mil setecientos treinta euros
con sesenta céntimos (476.511.730,60 euros)_del
principal del Préstamo Subordinado, sin_sujecion al
Orden de Prelacién de Pagos. por la reduccion en la
misma cuantia del Fondo de Reserva Requerido

canforme se expone en la Estipulacién 2.3 anterior.




CONTRATO DE REDUCCION Y NOVACION MODIFICATIVA NO EXTINTIVA DEL
CONTRATO DE PRESTAMO SUBORDINADO

ENTRE

Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién
en nhombre y en representacién de
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CONTRATO DE REDUCCION Y NOVACION MODIFICATIVA NO EXTINTIVA DEL
CONTRATO DE PRESTAMO SUBORDINADO

En Madrid, a 23 de octubre de 2015
REUNIDOS
De una parte,

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION con domicilio en Madrid, calle Lagasca 120 y C.L.F. A-80514466 (la
“Sociedad Gestora”).

La Sociedad Gestora actua de acuerdo lo dispuesto en el capitulo Il del Real Decreto
926/1998, en representacion de BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS (el "Fondo”).

La Sociedad Gestora actia representada por D. Mario Masia Vicente, con D.N.I. n°.
50.796.768-A, que actua como Director General de la Sociedad Gestora y se encuentra
facuitado para este acto en virtud de los acuerdos adoptados por la Comisién Delegada
del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora en sesién del dia 4 de junio de
2010, segun consta en la certificacion de acuerdo expedida por la Secretaria del Consejo
de Administracién con el V°. B° del Presidente de fecha 7 de junio de 2010, y de los
poderes otorgados a su favor ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer Uberos y
D. Luis Felipe Rivas Recio con fecha 11 de marzo de 1993 v 16 de febrero de 2000, y
numeros de protocolos 783 y 566, respectivamente y ante el Notario de Madrid D. Juan
Carlos Carnicero Ifiiguez con fechas 30 de noviembre de 2009 y 1 de junio de 2010 y
ndmeros de protocolo 1737 y 579.

Y de ofra parte,

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (“BBVA”"), con domicilic sccial en Bilbao,
Plaza de San Nicolas, 4, y NIF A-48265169,

BBVA actia representado por D. Ignacio Echevarria Scriano, con D.N.I. n°. 837.871-G,
facultado para este acto en virtud del acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion
de BBVA, en su reunion celebrada el dia 25 de mayc de 2010, segun consta en la
certificacion de acuerdos expedida el dia 23 de junio de 2010 por el Secretario del
Consejo de Administracion con el V°.B°. del Presidente, y de los poderes otorgados a su
favor ante el Notario de Bilbao D. Ramén Muagica Alcorta con fecha 13 de marzo de 2008,
con el nimero 538 de su protocoto.

Asevera cada uno de los firmantes que los poderes en virtud de los que actia se
encuentran vigentes y

EXPONEN
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Vi.

Vil

VIH.

Que con fecha 19 de julio de 2010, la Sociedad Gestora constituyd el Fondo, de acuerdo
con el régimen legal previsto por el Real Decreto 926/1998 y en cuanto a lo no
contemplado en ef mismo y siempre que resulte de aplicacion, la Ley 19/1892, y demas
normativa aplicable, mediante la escritura publica de constitucidn del Fondo otorgada ante
el Notario de Madrid D. Roberto Parejo Gamir con el nimero 2.756 de su protocolo (la
“Escritura de Constitucion”).

Que el Fondo se encuentra debidamente inscrito en los registros oficiales de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) mediante el registro, con fecha 15 de julio
de 2010, del Folleto Informativo de constitucidn del Fondo y Emisién de Bonos (el
“Folleto”) y demas documentos acreditativos.

Que en el mismo acto de constitucién, el Fondo, representado por la Sociedad Gestora,
suscribié Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por BBVA sobre Préstamos
Hipotecarios y adquirié derechos de crédito sobre Préstamos no Hipotecarios concedidos
por BBVA. Asimismo, el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, emitio 17.000
bonos de titulizacién de 100.000,00 euros de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta, por importe nominal conjunto de 1.700.000.000,00 de
euros (los “Bonos”).

Que a la fecha de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, y BBVA suscribieron un contrato de préstamo subordinado (el
“‘Contrato de Préstamo Subordinado™), por el que BBVA concedi6 un préstamo al Fondo

4 L4
por importe de seiscientos doce (612.000.000,00) de euros (el “‘Préstamo” ¢ ¢l "Préstamo

Subordinado”) para financiar el Fondo de Reserva. Las Partes declaran conocer y
aceptar el Contrato de Préstamo Subordinado.

Que actualmente el saldo pendiente de reembelso del Préstamo Subordinado asciende a
seiscientos doce millones (612.000.000,00) de euros,

Que BBVA, como Unico titular de la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo y Gnica
contraparte del mismo, ha acordado con la Sociedad Gestora reducir |la dotacidn actual del
Fondo de Reserva, por lo gue las Partes han acordado reducir el importe del Préstamo
Subordinado y modificar determinadas clausulas del Conirato de Préstamo Subordinado
para adaptarlo a la reduccion.

Que en este dia la Sociedad Gestora otorga Escritura de Modificacion de determinadas
estipulaciones de la Escruitura de Constitucion para incluir la reduccién del Fondo de
Reserva y del principal del Préstamo Subordinado, que BBVA declara conocer y haber
manifestado su consentimiento.

Que, en vista de lo anterior, la Sociedad Gestora y BBVA (en adelante las "Partes”),
reconociéndose reciprocamente plena capacidad para celebrar relaciones contractuales,
acuerdan suscribir el presente contrato de novacién modificativa no extintiva del Contrato
de Préstamo Subordinado (el “Contrato”) de acuerdo con las siguientes



CLAUSULAS

1. DEFINICIONES.

Salvo que en el presente documento se indique lo contrario, los términos en mayusculas
tendran el sentido atribuido a los mismos en el Contrato de Préstamo Subordinado.

2.- OBLIGACION DE REDUCIR EL PRESTAMO E IMPORTE DE LA REDUCCION

2.1. Importe

El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, se obliga en este acto a reducir el
importe pendiente del Préstamo mediante una amortizacion extraordinaria, y BBVA (la
“Entidad Prestamista”) se cbliga en este acto a aceptar dicha reduccidn del Préstamo por
un imperie de cuatrocientos setenta y seis millones quinientos cnce mil setecientos treinta
euros con sesenta céntimos (476.511.730,60 euros) (la “‘Reduccién”).

Dado que el principal pendiente del Préstamo a ia fecha de hoy es de seiscientos doce
millenes (612.000.000,00) de euros, el importe de principal del préstamo quedara reducido
a la cantidad de ciento treinta y cinco millones cuatrocientos ochenta y ocho millones
doscientos sesenta y nueve euros con cuarenta céntimos (135.488.269,40 euros) (el
“Principal Reducido™).

3.- ORIGEN DE LA REDUCCION DEL PRESTAMO

La Sociedad Gestora financiara el importe de la Reduccién del PPréstamo con la reduccion
del Fondo de Reserva desde su importe actual de quinientos sesenta y un millones
quinientos once mil setecientos treinta euros con sesenta céntimos (561.511.730,60
euros) hasta el nuevo importe maximo de! Fondo de Reserva de ochenta y cinco millones
(85.000.000,00) de euros, tal y como queda definido en la escritura de modificacion de la
Escritura de Constitucion del Fondo otorgada en el dia de hoy ante el Notario de Madrid D.
José Maria Mateos Salgado (la “Escritura de Modificacion”).

La Sociedad Gestora destinara el importe de cuatrocientos setenta y seis millones
quinientos once mil setecientos treinta euros con sesenta céntimos (476.511.730,60
euros) en el que se reducira el Fondo de Reserva a la amortizacion extraordinaria del
principal del Préstamo, sin sujecion al Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.
Posteriormente, et importe del Fondo de Reserva se dotard de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos hasta alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido definido
en la Escritura de Modificacidn y repreducido en la clausula 5.2 siguiente.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, se compromete a pagar
intereses y a reembolsar el Principal Reducido de acuerdo con los términos que se
establecen en el presente Contrato y en el Contrato de Préstamo Suberdinado.

4.- EFECTIVIDAD DE LA REDUCCION

El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, reducird el importe pendiente del
Préstamo en |a cantidad de cuatrocientos setenta y seis millones guinientos once mil
setecientos treinta euros con sesenta céntimos (476.511.730,60 euros) mediante una
amortizacién extraordinaria el dia 28 de octubre de 2015, una vez reducido el Fondo de
Reserva en el mismo importe.
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5.1

52

“5.2,

NOVACION MODIFICATIVA DE DETERMINADAS CLAUSULAS DEL CONTRATO DE
PRESTAMO SUBORDINADO.

Las Partes acuerdan la novacion modificativa de determinade contenido de ciertas
clausulas del Contrato de Préstamo Subordinado segun se recoge a continuacion:

Con caracter general, el término “Principal’ utilizado en las clausulas 6 y siguientes del
Contrato de Préstamo Subordinado, se entendera referido al término “Principal Reducido”
tal y como ha sido definide en el presente Contrato, salvo que expresamente se manifieste
lo contrario.

El contenido de la clausula 5.2 del Contrato de Préstamo Subordinado se deroga
expresamente y pasa a tener ef literal siguiente:

Reglas de amortizacién.

El Principal Reducido del Préstamo se reembolsara en cada una de las Fechas de Pago,
en una cuantia igual a la diferencia positiva existente entre el Principal Reducido
pendiente de reembolso del Préstamo Subordinade a la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente y el importe del Fondo de Reserva
Reguerido a la Fecha de Pago correspondiente, y en el orden de aplicacion previsto para
este supuesto conforme a la aplicacion de Fondos Disponibles del Orden de Prelacion de
Pagos.

De acuerdo con la Escritura de Constitucion tal y como ha sido modificada por la Escritura
de Modificacion, el importe del Fondo de Reserva Requeride que se ha de dotar en cada
Fecha de Pago se establece desde el 26 de octubre de 2015 en los siguientes términos:

"2. Posteriormente a esa fecha, en cada Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotara
hasta alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido que se establece a
continuacién con cargo a los Fondos Disponibies de acuerdo con el OQrden de Prelacion de
Pagos.

El importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha de Pago (el “Fondo de
Reserva Requerido”} seré la menor de las siguientes cantidades:
(i) Ochenta y cinco millones (85.000.000,00) de euros.
(i) La cantidad mayor entre:
a) El 10,00% del Saldo de Principal Pendiente de fa Emisién de Bonos.
b) Cuarenta y dos millones qunientos mil {(42.500.000,00) euros .

3. No obstante lo anterior, el Fondc de Reserva Requerido no se reducirad en la Fecha de
Pago que corresponda y permanecerd en el importe del Fondo de Reserva Requerido en
la Fecha de Pago precedente, cuando en la Fecha de Pago concurra cualquiera de las
circunstancias siguientes:

i} Que en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el
importe a que ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos fuera superior al 1,00%
del Saido Vivo de los Préstamos no Dudosos.

i) Que el Fondo de Reserva no pudiera ser dotado en el importe del Fondo de Reserva
Requerido en la Fecha de Pago correspondiente.



8.-

8.1.

8.2,

ifi) Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la fecha de constitucion del Fondo.”

INTEGRIDAD DEL PRESENTE CONTRATO Y RATIFICACION DEL CONTRATO DE
PRESTAMO SUBORDINADO.

El presente Contrato forma parte integrante y se interpretara en relacién y como parte del
Contrato de Préstame Subordinado.

Las Partes ratifican expresamente el contenido de todas las clausulas del Contrato de
Préstamo Subordinado, que no haya resultado expresamente modificado de acuerdo con
el presente Contrato. A efectos aclaratorios, el otorgamiento del presente Contrato no
supone, bajo ninguna circunstancia, una modificacion, alteracion, novacion, sustitucion o
transformacion del contenido de las clausulas del Contrato de Préstamo Subordinade que
no haya sido expresamente modificadc en este Contrato.

El presente contrato tendra el caracter de ampliacién de préstamo y novacion modificativa
no extintiva.

GASTOS E IMPUESTOS,

Todos los gastos, honararios e impuestos que se originen o devenguen por razon de la
preparacion, otorgamiento o ejecucion del presente Contrato seran satisfechos por el
Fondo.

LEGISLACION Y JURISDICCION APLICABLE.

El presente Contrato esta sujeto a la Ley espafiola, y se regira, en primer término, por
las clausulas contenidas en el mismo, y en lo que en dichas clausulas no se
contemple se atendran las Partes a las disposiciones legales aplicables, a las
disposiciones del Codigo de Comercio, a lo dispuesto en el Cddigo Civil comun, en su
defecto, a los usos y costumbres mercantiles.

Las partes, con renuncia a cualquier otro fuero que en este momento o en lo sucesivo
pudiera corresponderles, se someten expresamente al fuero de los Juzgados vy
Tribunales de Madrid capital para cuantas acciones y reclamaciones puedan derivarse
del presente Contrato.

Las Partes, conformes con el contenido de este Contrato, firman tres (3} ejemplares del
mismo, uno de ellos para su protocolizaciéon notarial, en el lugar y fecha indicados en el
encabezamiento.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A,, )
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION
P.p.

AN

D. Mario Masia Vicente



BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA S.A.
P.p.

D. Ignacio Echévarria Soriano
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ES COPIA SIMPLE

ROBERTO PAREJO GAMIR
NOTARIO
D.Ramén de ta Cruz, 33 - 17 lzqda.
iTels.: 91 576 31 18-016763073
26001 MADRID

CONSTITUCION DE BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, CESION DE DERECHOS DE
CREDITO DE PRESTAMOS NO HIPOTECARIOS Y DE DERECHOS
DE CREDITO DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA
EMISION Y  SUSCRIPCION DE  CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE

TITULIZACION —— = e e e e e e e e

NOMERC DOS MIL SETECIENTOS CINCUENTA Y SEIS. ———————-
En Madrid, mi residencia, a diecinueve de
julio de dos mil diez.-————————————————mmommmm oo
Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario Madrid
y de su Ilustfe Colegio, personado en Jja Oficina de
“Bance Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.”, sita en
el Paseo de la Castellana, numero 81, de Madrid,
previc requerimiento especial, al efecto, --——-—-—-
—————————————————— COMPARECEN ———===mm————————
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad,
separado judicialmente, con domicilio profesional
en Madrid, calle Lagasca n°®. 120, y provisto de DNI

y NIF 10°. 50796768-A. ==--=m=—-memm————mm— oo

DON IGNACIO ECHEVARRIA SORIANO, maycr de edad,



o, wvecinc de Madrid, con dpmicilio profesional
en Pasec de la Castellana, n® 81, y provisto de DNI
y NIF n® 837.871-G., —-==-—=-—-—=--—-—-—=oooomoomoooo

—————————————————— INTERVIENEN —~m==m—————————

Don Mario Masia Vicente, en nombre vy
representacién de EUROPEA DE TITULIZACION, S.A.,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION (en
adelante la "Sociedad Gestora”}, con domicilio en
Madrid, calle Légasca 120 y NIF A-80514466, entidad
constituida de conformidad con lo dispuesto en el
articulo sexto de la Ley 19/1992, de 7 de julio,

sobre Régimen de las Sociedades ¥y Fondos de

Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacién Hipotecaria (en adelantg la "Ley
19/1992"), en virtud de autorizacién otorgada

mediante 0.M. de 17 de diciembre de 1292, mediante
escritura otorgada el 19 de enero de 1993 ante el
Notario de Madrid D. Roberto Blanguer Uberos, con
el numero 117 de su protocolo e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro-
0, folio 49, Seccién B, hoja M-89355, inscripcidn
1%, con fecha 11 de marzo de 1993. Ppsteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de

Titulizacién, conforme a lo dispuesto en el
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capitule ITI y en la disposicién transitoria unica
del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
gue se .regulan los fondos de titulizacidén de
activos y las sociedades gestoras de fondos de
titulizacidn, en virtud de la autorizacién dtofgada
per la 0O.M. de 4 de octubre de 1999 y mediante
escritura otorgada el 25 de octubre de 1999 ante el
Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas Recio con el
numero 3.289 de su protocolo, que causd la
inscripcién 33 de la hoja abierta a la Sociedad en
dicho Registro Mercantil. Asimismo, la Scciedad
Gestora estd inscrita en el Registro especial
abierto al efecto por la Comisién &acional del
Mercado de Valores con el nlimero 2. —-————————===m-

El objeto social de la Socledad Gestora,
establecido en el articulo segundo de Sus
Estatutos, se transcribe a continuacidn: —--—-=-—----—-

"La Sociedad tendrd por objeto exclusivo la
constitucidn, administracién, Y representacidn
legal tanto de los fondos de titulizacidén de
activos «como de los fondos de titulizacidn

hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la



normativa legal aplicable, le corresponderd, en
calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacién y defensa de los intereses de los
titulares de los valores emitidos con cargo a los
fondos que administre y de los restantes acreedores
ordinarios de los mismos,"-—-——-———————omommm————— e
Su legitiﬁacién para este acto resulta:--—-—-
A} .- Del acuerdo adoptado por la Comisidn
Delegada del Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora de fecha 4 de junio de 2010, segln
consta en la certificacién de acuerdo expedida por
la Secretaria del Consejo de Administracién con el
Ve, B°, del Presidente de fecha 7 de junio de 2010,
copia de la cual se incorpora a esta matri? como
ANEXO 1. ——————-m————————=—m oo e
B).— Y de los apoderamientos a su favor
otorgados en escrituras y de los poderes vigentes,
segun afirma otorgados a su favor ante los Notarios
de Madrid D. Roberto Blanguer Uberos y D. Eélipe
Rivas Recio con fechas 11 de marzo de 1993 y 16 de
febrero de 2000, reSpectivamente y ante el Notaric
de Madrid D. Juan Carlos Carnicerc Ifiiguez con
fecha 30 de noviembre de 2009. Copias autorizadas

de dichos poderes se presentaran donde fuera



menester. Exhibe en este acto éopias autorizadas vy
debidamente inscritas en el Registro Mercantil de
dichos apoderamientos, considerando yo, el Notario,
suficientes las facultades conferidas para los
actos formalizados en esta escritura, ---——-———--—-
DON IGNACIO ECHEVARRIA SORIANO, en nombre vy
representacion de BANCO BRBILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
S.A., con domicilic en Bilbaco, Plaza de San
Nicoléds, 4, con NIF A-48265169. -—-—-—---——m-m-m ————
Su legitimacidén para este acto resulta: ———-
A) .- Del acuerdo adoptado por el Consejo de
Administracién de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGE'NTARIA,
S.A., en su reunién celebrada el dia 2% de mayc de
2010, segun consta-en la certificacién de acuerdos
expedida el dia 23 de junio de 2010 por el
Secretario del Consejo de Administracidédn Don
Domingo Armengol Calvo, con el V°. Be. del
Presidente, Don  Francisco Gonzalez Rodriguez.
Original de la citada certificacidén gqueda unida a
esta matriz como ANEXQ 2. ~ = e e i e —m m m
B).- Y del poder otorgado a su favor ante el

Notario de Bilbao, Don Ramén Migica Alcorta con



fecha 13 de marzo de 2008 con el numerc 538 de su
protocclo. Exhibe en este acto copla autorizada vy
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
dicho apoderamiento, considerando yo, el Notarioco,
suficientes las facultades <conferidas para los
actos formalizados en esta escritura.----—————=—"—-
Me aseveran los sefiores comparecientes la
vigencia de sus respectivos apoderamientos. —--————-

Les conozco y Tienen a mi  Julcio, segin

respectivamente actulan, capacidad para este acto vy,

I. Que Vla Sociedad Gestora esta facultada
para constituir Fondos de Titulizacidn de Ac?ivos
y, en consecuencia, para ejercer';a administfacién
y representacién legal de los mismos, al amparo de
lo previsto por el articulo 12.1 del Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de titulizacioén de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacién (el ;Real
Decreto 926/1998”7) y por la Ley 19/19%92, en cuanto
a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 vy
en tanto resulte de aplicacién.--—-———-—————==————=

II. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a

constituir un Fondo de Titulizacién de Activos, de
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acuerdo con el régimen legal previsto por el Real
Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a
lo no contemplade en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacidn, la disposicidn
adicional quinta de la Ley 3/1994 en su redaccidn
vigente, ? en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en lo referente a su
supervisioén, inspeccidén y sancién, vy en las demds
disposiciones legales y reglamentarias en vigor que
resulten de aplicacién en cada momento bajo la
denominacién de “BRVA  EMPRESAS 4 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo”).-————==-==-=--

Se adjunta como ANEXO 1 a la presente
Escritura, certificacién del acuerdo adoptado por
la Comisidén Delegada del Consejo de Administracidn
de la Sociedad Gestora en sesidén celebrada con
fecha 4 de junio de 2010 relativo a la constitucidn
del Fondo de Titulizacién de Activosg.- ———-—=-—-—=7—

III. Que BBVA es una Entidad de Crédito con
una extensa cartera de préstamos en su activo y
desea ceder determinados préstamos para que

constituyan los activos agrupados en el Fondo.—-—=--



IV¥. Que BBVA desea hacer participar a fondos
de titulizacién en ciertos préstamos con garantia
de hipcteca inmobiliaria de su cartera mediante la
emisidn de titulos nominativos dencominados
certificadoé de transmisién de hipoteca (en lo
sucesivo, “Certificados de Transmisién de
Hipoteca”) y en ciertocs préstamos no hipotecarios.-

DON IGNACIO ECHEVARRIA SORIANO expone que el
Consejo de Administracién de BBVA en su reunidn
validamente celebrada el 25 de mayo de 2010 acordd
proceder a la emisién, en una o varias veces, de
Certificados de Transmisidn de Hipoteca Y
Participaciones Hipotecarias sobre préstamos con
garantia hipotecaria gue BBVA haya conqedido“para
financiar a empresas y empresarios para su
suscripcidn por uno o] varios fondos de
titulizacidén, asi como autorizar la cesidén a éstos
de derechos sobre préstamos, créditos o derechos de
crédito derivados de préstamos o créditoé no
hipotecarios, o© cualquier otro tipc de activos
crediticios no hipotecarios qgue BBVA haya concedideo
para financiar a empresas y empresarios, por un
importe maximo conjuntc de 2.500 millones de euros,

tal y como se recoge en la certificacidén de
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acuerdos gque se adjunta en ei ANEXO 2 de esta
Escritura. El1 compareciente manifiesta gque a la
fecha de la presente Escritura, BBVA no ha
efectuado con bkase en el citado acuerdo ninguna
emisién de certificades de transmisidédn de hipoteca
ni de participaciones hipotecarias con respecto a
préstamos hipotecarios. —————————————————————-————=

V. Que la Sociedad Gestora, a efectos de 15
constitucidn del Fondo de Titulizacidn de Activos,
v actuando como representante legal en nombrer Y
representacién del mismo, procede a suscribir los
Certificados de Transmisié4n de Hipoteca emitidos
por BBVA sobre préstamos con garantia ﬁipotecaria VY%
a adguirir de BBVA los derechos de crédito de
préstamos no hipotecarios, gque 1lntegraran el active
del Fondo, y a llevar a cabo una emisién de Bonos
de Titulizacidén (en lo sucesivo los Y“Bonos”) que
integraridn el ©pasive del mencionado Fondo de
Titulizacidn de AcLtivos, ——==—=-mm—m—m—m——m——m—

VI. Que se ha llevado a cabo la verificacidn

de una serie de atributos de los préstamos

seleccionados de la cartera de BBVA que son en su



mayor parte cedidos al TFondo, mediante una
auditoria elaborada segun la técnica de muestreo
aleatoric. La citada auditoria ha sido realizada
por l1la firma Deloitte S.L. ("Deloitte”), inscrita
en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(R.O.A.C.) con el ndimero S0692 y domicilic social
en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso s/n (Torre
Picasso), segun se aéredita por el informe de
auditoria de los préstamos, copia del cual se
adjunta como ANEXO 3 a la presente Escritura.—-——---

VII. Que el registro previoc por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, se ha efectuade
con fecha 15 de Jjulio de 2010 segiin se acredita
mediante el oportuno escrito de igscriﬁcién,
suscrito por el citade Organismo, c¢opia del cual se
adjunta como ANEXO 4 a la presente Escritura. -----

VIII. Que tal, y como prevé el articulo 6 de
la Ley 24/1988 del Mercade de Valores y el articulo
5.9 de la Ley 19/1992, la escritura de constitﬁcién
del Fondo de Titulizacién de Activos serd la
escritura por la que los Bonos, 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 constitucidén del Fondo de Titulizacidn
de Activos, cesidén de derechos de créditoc de
préstamos no hipotecarios y de derechos de crédito
de préstamos hipotecarios, estos dltimos cedidos
mediante la emisidn y suscripcién de Certificados
de Transmisidén de Hipoteca, y emisién por el Fondo
de Bonos de Titulizacidn, en los términos previstos
en el articulo 6 del Real Decreto 926/1998;
escritura publica a la gue se incorporan, formando
parte integrante de la misma, los Anexos del 1 al
11 que en la misma se citan y que se regirad por las

[

siguientes ——--——--—----———--——-——— o ———————m

Seccidén I: CONSTITUCION DEL FONDO BBVA
EMPRESAS 4 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS. ——————
1. CONSTITUCION DEL FONDO, —========mm=m=m————
La Sociedad Gestora en el presente acto
constituye un Fondo de Titulizacién de Activos con
la denominacién de Y“BBVA EMPRESAS 4 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (en lo sucesive el

"Fondo")}, que se regird: —--—------—---om—mm—m—em———



(i} en primer lugar por la presente Escritura
de Constitucién del Fondo, cesién de derechos de
crédit§ de crédito de Préstamos no Hipotecarios ¥y
de derechos de crédito de Préstamos Hipotecarios
mediante la emisién por BBVA y suscripcién por el
Fondo de Certificados de Transmisidén de Hipoteca, y
emisién por el Fondo de Bonos de Titulizacidén (la
“Egeritura’); y-—-——————-— m-msmsosooossomemmmem s mes

(ii) en segundo lugar, por el régimen legal
previstoc por el Real Decreto 926/1998 vy
disposiciones que lo desarrecllen, por 1la Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,
per la Disposicién Adicional Quinta de 14 Ley
3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la
legislacién espafiocla en materia de entidades de
crédito a la Segunda Directiva de Coordinacién
Bancaria y se introducen otras modificaciones
relativas al sistema financiero {la “Ley 3/1954"),
en su redaccién vigente, la Ley 2/1981 asi como su
normativa de desarrolle, el Reglamento 808/2004, el
_Real Decreto 1310/2005 y las demas disposiciones
legales y reglamentarias'en vigor que resulten de

aplicacién en cada momento.--— —==-----TssomomoTooTes
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La constitucidn del Fondo, de acuerde con el
articulec 5.1 del Real Decreto 926/1998, ha sido
cbieto de registro per la Comisidédn Nacional del
Mercado de Valores {en .adelante YCNMV”) con las
condiciones y reguisitos recogidos en la Ley del
Mercado de Valores y el Real Decreto 1310/2005, la
Orden EHA/3537/2005 y demas normativa vigente. El
Folleto de constitucidn del Fondo y de emisidn de
los Bonos fue registrade por la CNMV con fecha 15
de julio de 2010. El escrito de inscripcién de la
CNMV adjunta a la presente Escritura como ANEXO 4.-

La Sociedad Gestora manifiesta que el
contenido de la presente Escritura coi%cide con el
proyecto de escritura de constitucidn que ha
entregado a la CNMV, sin que, en ningun caso, los
términcs de la presente Escritura contradigan,
modifiquen, alteren o invaliden el c¢ontenido del
Folleto, sin  perjuicic de la necesidad de
cumplimentacidn de los datos e importes
cdrrespondientes de los derechos de crédito de los
Préstamos no Hipotecarios, de los Certificados de

Transmisidén de Hipoteca sobre los Préstamos



respectivamente, en virtud de la presente
Escritura.—-—=—-———m=——==———-———- — oo —emsmm
2. NATURALEZA DEL FONDO. ———=—==———————=——=- -

El Fondo constituird un patrimonic separado,
carente de personalidad juridica, que tendra el
carécter;de cerrade y estd integrado, en cuanto a
su activo, por los Certificados'de—Transmiéién de
Hipoteca, cuya emisién y suscripcidén instrumenta la
cesién de los derechos de crédito de los Préstamos
Hipotecarios, y por los derechos de crédito de los
Préstamos no Hipotecarios, que agrupa en este
momento de constitucién o a lo largo de su vigencia
en caso de-sustitucién, y la Cuenta dg Tesdreria
Que incluye el importe del Fondo de Reserva, ¥y en
cuanto a su pasivo, por los Bonocs gque emite, el
Préstamo Subordinado vy el Préstamo para Gastos
Tniciales. Asimismo, el active del Fondo estaréd
integrado por cualesguiera otras cantidédes,
inmuebles, bienes, valores o derechos dgue sean
percibidos en pago de principal, intereses o gastos
de los Préstamos, tanto por el precio de remate o
importe determinadoc por resolucidén Judicial o

procedimiente notarial en 1la ejecucién de las



garantias hipotecarias o no hipotecarias, como por
la enajenacidén o explotacidén de los inmuebles ©
bienes o valores adjudicades o dados en pago o,
como consecuencia de las ciltadas ejecuciones, en
administracidén vy posesidn interina de los
inmuebles, bienes 0 valores en proceso de
ejecucidn. —=-——-—=-——=-oowmo oo oo o oo —o—mmomm oo

Adicicnalmente el Fondo concierta la Permuta
Financiera. =———————=m—————-s-——————————————————mes

La duracién del Fonde serd hasta el 23 de
febrero de 2045 o, si este dia no fuera Dia Habil,
el siguiente Dia Habil (la “Fecha de Vencimiento
Final”), salve que con anterioridad se hubiera
procedide a 1la Liqﬁidacién Anticipada que se
contempla en la Estipulacién 3 o concurriera
cualquiera de los supuestos contemplados en la
Estipulacién 3.2 de esta Escritura. S

2.1 Fondo de Reserva.-—————=——===————-————====

La Sociedad Gestora constituiré en la Fecha de
Desembolsc un fondo de reserva (el V“Fondo de
Reserva”) con cargo a la disposicidén de la

totalidad del principal del Préstamo Subordinado y,



posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendrid su
dotacidén en el importe del Fondo de Reserva

Requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacidén de

1.El Fondo de Reserva se constituira en 1la
Fecha de Desembolso por un 1lmporte de seiscientos
doce millones (612.000.000,00) de euros (el “Fondo
de Reserva Inicial”). ————=we—me—mm e

2.Posteriormente a su constitucidén, en cada
Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotard hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reservyg Requefido
que se establece a continuacidén con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el OCrden de
Prelacién de Pagos. ______"mH“nﬂ____________; ——————

El importe del Fondo de Reserva requerido en

cada Fecha de Pago (el “Fonde de Reserva

Requerido”) serd la menor de las siguientes
cantidades: —rmr—— oo s s o s
(i) Seiscientos doce millones
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a) El 72,00% del VSaldo de Principal
Pendiente de la Emisidén de Bonos. —————-—-="77"7"777
) Tresclentos seis millones
(306.000.000,00) de eurcs. ————---<-"-=T-TTmTTETTT
3.No obstante lo anterlor, el Fonde de Reserva
Requerido no se reducira en la Fecha de Pago que
corresponda vy permanecerd en el importe del Fondo
de Reserva Requerido en la Fecha de Pago
precedente, cuando en la Fecha de Fago concurra
cualguiera de las circunstancias siguientes: ——--—=-
i)Que en la Fecha de Determinacién precedente
a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a

&

que ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos Morcosos
fuera superior al 1,00% del Saldo Vivo de 1los
Préstamos no Dudosos, —————=--—--"wToooooooommmmTTTT

ii)Que el Fondo de Reserva no fuera dotado en
el importe del Fondo de Reserva Requerido ‘en la
Fecha de Pago correspondiente, ——=——-—-----=77"77777

iii} Que no hubieran transcurridoe tres (3)
afioe desde la fecha de constitucién del Fondo.,—=——=

2.1.2 Rentabilidad.--—--—==-——-——-===-==—mmooT

Bl importe de dicho Fondo de Reserva



permanecerd depositade en la Cuenta de Tesoreria,
remunerada en los términos del Contrato de Apertura
de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) .——-—————-———" -
2.1.3 Destino. === e
El Fondo de Reserva se aplicard en cada Fecha
de Pago al cumplimiento de cbligaciones de pago del
Fondo de acuerdoc con el Orden de Prelacidédn de Pagos
y el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidén.--—-
2.2 Operaciones de cobertura de riesgos y de
Servicios, - e e e e e e
La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, procede en este mismo acto de
ctorgamiento de la presente Escritura, a&formaiizar
los contratos de operaciones para la cobertura de
riesges financiercs y la prestacidén de servicios
gue se establecen a continuacidn:-—---———=—==wo————————
(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) .~---- ;-—-
(ii) Contrato de Préstamo Subordinado,-—=--——--
(iii) Contrato de Préstamo para Gastos
Iniciales.————— -~ e o e e e e ——————— e
(iv) Contrato de Permuta Financiera.——====———-

(v) Contrato de Agencia de Pagos de los



(vi) Contratoe de Administracién de los
Préstamos <y Depdsito de 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca.-—-—-——-—--—--r————ow-————————o——

{(vii) Contrato de Direccién y Suscripcién de la

Emisién de Bonos. ——————----—e—-——————— e
(viii) Contrato de Intermediacién
Financiera.-——==—==—— s mms—m e

La Sociledad Gestora podra prorrogar o
modificar los contratos que haya suscrito en nombre
del Pondo o sustitulr, en su caso, a cada uno de
los prestadores de los servicios al Fondo en los
términos previstos en cada uno de losicontratos e
incluso, en <caso de ser necesario, celebrar
contratos adicionales, incluido un contrato de
linea de crédito o de préstamo en caso de
Liquidacién Anticipada del Fonde. En cualquier
caso, tales actuaciones regueriridn la comunicacién
de la Sociedad Gestora a la CNMV o su autorizacidn
previa caso de ser necesaria, y éu notificacidén a

las Agencias de Calificacién, y siempre gque con

tales actuaciones no se perjudique la calificacién



otorgada a les Bonos por las Agencias de
Calificacién. Asimismo, la Sociedad Gestora podrd
modificar la presente Escritura en los tTérminos
establecidos en el articule 7 de la Ley 19%/1992,
gue se recogen en la Estipulacidén 22 de la presente
Escritura. La presente Escritura ¢ los contratos
también podra&n ser objetc de subsanacidén a
instancia de la CHNMV.--—————=m———————==——————~———
La descripcién de los términos mids relevantes
del Contrato de Direccién y Suscripcién de la
Emisién de Benos y del Contrato de Administracidn
de los Préstamos y Depodsito de los Certificados de
Transmisidn de Hipoteca se realiza en la
Estipulacidn 13.3 % 10 de esta ,Escr;i_(tura,
respectivamente. La descripcidén del resto de los
contratos citados se realiza en la Estipulacidén 18
de la pfesente Escritura.--—-=--——--———=-=—-—————————
La celebracibébn de estas cperaciones de
cobertura de riesgos y de prestacidn de servi'cios
con BBVA no pueden ser entendidas en ninguna medida
como una garantia de estas entidades sobre el
reembolso del principal y el pago de intereses de
lcs Préstamos No Hipotecarios y los Certificados de

Transmisién de Hipoteca, cuya emisién instrumenta



la cesién de derechos de los Préstamos
Hipotecariog.———=———=m———===————=——--———-— oo —mm o
2.3. Criterios contables del Fondo.--——=—————=
Los ingresos y gastos se reconoceran por el
Fondo siguiendo los principios contables aplicables
vigentes en cada momento, siendo actualmente los
recogidos, principalmente, en la Circular 2/2009 de
25 de marzo de la CNMV, scbre normas contables,
cuentas anuales, estados financieros publicos vy
estados reservados de informacién estadistica de
los Fondos de Titulizacidén.---=--——--————-———=———-—=
El ejercicioc econémico del Fondo coincidiré
con el afio natural. Sin embargo y por ;xcepcién, el
primer ejercicio econdémico se iniciard en la fecha
de constitucién del Fondo, vy el ultimo ejercicio
econémico finalizard en la fecha en que tenga lugar
iz extincisén del Fondo.---———==—————wmm————m——— -
2.4 Auditoria de cuentas del Fondo.--——==-m=—=
Las cuentas anuales del Fondo seran objeto de
verificacién y revisién anualmente por auditores de
cuentas. Las cuentas anuales del Fondo y el informe

de auditoria de las mismas seran depositados en el



Registro Mercantil v en la CNMV. S ——
la Socciedad Gestora procederd a designar, por
periodos maximos de tres (3) afios, al Auditor de
Cuentas que lleve a cabo, durante ese periodo de
tiempo, la auditoria de las cuentas anuales del
Fondo, informando de tal designacién a la CNMV. La
designacién de un auditor de cuentas durante un
periodo determinado no imposibilitara su
designacién para los periodos - posteriores,
respetando, en todo caso, las disposiciones legales
vigentes en dicha materia. La Sociedad Gestora
procederd a la comunicacidén a la CNMV de tal
designacidén. -—-—=s-m--—————mmo s m e e
3. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO}.————.—}—---
3.1 Liquidacién Anticipada del Fondo. -—-———---
3.1.1 ILa Sociedad Gestora, previa comunicacidn
a la CNMV, estarid facultada para proceder a 1la
ligquidacidn anticipada (la “Licquidaciédn
Anticipada”) del Fondo y con ello a la amortizécién
anticipada de la totalidad de la Emisién de Bonos
(la “Amortizacién Anticipada”) en una fecha que
podra ser distinta de una Fecha de Pago y en

cualquiera de los siguientes supuestos (los
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(1} Cuando el importe del Saldo Vivo de
los Préstamos pendientes de reembolso sea inferior
al diez (1l0) por ciento del Saldo Vive inicial de
los Préstamocs en la constitucidén del Fondo, vy
siempre gque puedan ser atendidas y canceladas en su
totalidad las obligaciones de pago derivadas de los
Bonos de acuerdo con el Orden de Preiacién de Pagos
de Liquidacidn.,-——===~————-—————————— - — e

Se entenderd, en todo caso, como obligacicnes
de pago derivadas de los Bonos en la fecha de
Liquidacién Anticipada del Fondo, el Saldc de
Principal Pendiente de los Bonos en esa fecha més
los intereses devengados y no pagadgs hasta esa
fecha, cantidades que a todos los efectos legales
se reputaran en esa fecha, vencidas y exigibles.---

(11) Cuando por . razén de algin evento o
circunstancia de cualquier indole ajenoc al
desenvolvimiento propio del Fondc, se produjera una
alteracién sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero "del Fondo, de

acuerdo con lo establecido en el articulo 11.b) del

Real Decreto 926/1998. Se incluyen en este supuesto



circunstancias tales como la existencia de una
modificacidn en la normativa o desarrollos
legislativos complementarios, el establecimieﬁto de
obligaciones de retencién o demds situaciones que
de modo permanente pudieran afectar al equilibrio
financiero del Fondo, —~-——=-———=————=-———=emos J—

(114} Obligatoriamente, en el supuesto de
gue la Socledad Gestora fuera declarada en Cconcurso
y/o cuando su autorizacidén para actuar como
sociedad gestora de fondos de titulizacidn hubiera
sido revocada por la CNMV y, habiendo transcurrido
el rlazo que reglamentariamente estuviera
establecido al efecto ¢, en su defecto, cuatro
meses, sin haber sido designada una nueya soéiedad
gestora, de acuerdo con lo establecido en la
Estipulacién 4.1 de la presente Escritura.-—-——------

(iv) Cuando la Sociedad Gestora cuente
con el consentimiento y la aceptacidén expresa de la
totalidad de los tenedores de los Beonos y de todas
las contrapartes de los contratos en vigor con el
Fondo, tanto en relacién al pago de cantidades que

dicha ILiguidacién Anticipada Implique como en

relacién al procedimiento en que vaya a llevarla a
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(v} Cuando se produzca un impago
indicative de un desequilibrio grave ¥ permanente
en relacién con los Bonos emitidos o se prevea que
se va a produéir. ————————————————————————————————

{(vi)} Cuando hubieren transcurrido
cuarenta y dos (42) meses desde la fecha del dltimo
vencimiento de los Préstamos, aunque tuvieran
débitos vencidos pendientes de cobro.--—-——--="-="7

3.1.2 Serén requisitos necesarios para

proceder a dicha Liquidacién Anticipada del Fondo,

(i) Que se proceda a la comunicacién a los
tenedores de los Bonos, en la forma p;évista en la
Estipulacién 20 de la presente Escritura y con una
antelacién de al menos gquince (15) Dias Habiles,
del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la
Liquidacién Anticipada del Fondo, ———===—=m————=m———=

(ii) Que la Sociedad Gestora haya puesto
previamente en conocimiento de la CNMV y de las
Agencias de Calificacidén la comunicacién gque se

indica en el parrafo antericr.,-——=-—-----"""TT7T77

(1ii)La comunicacidén del acuerdo de la



Sociedad Gestora de proceder a la Liquidacién
Anticipada del Fondo deberd contener la descripcién
(1) del supuestc o supuestos por los que se procede
a la Liguidacidén Anticipada del Fondo, (ii) del
procedimiento para llevarla a cabo, vy (iii) la
forma en que se va a proceder para atender v
cancelar las obligaciones de page derivadas de los
Bonos de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacién.—=—~——--mmmmm e
3.1.3 Con el objeto de gue el Fondo, a través
de su Sociedad Gestora,_lleve a cabo la Liguidacién
Anticipada del Fondo y la Amortizacidén Anticipada
de la Emisién de Bonos, la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta del Fondo: —=———-mm—w————-— J—
ti)Procederd a vender los derechos de crédito
de los Préstamos remanentes en el Fondo a2 un precic
de valor de mercado razonable, inicialmente no
inferior a la suma del principal pendiente de
reembolso mas los intereses devengados y no
cobrades de los Préstamos correspondientes, sin
perjuicic de 1lo previsto en el apartado (iv)
siguiente. =——wmmom -
(ii)Procederd a cancelar aquellos contratos

que no resulten necesarios para el proceso de



liguidacién.--—-=—=—=---soToSooTooo oo Tm I ImE T
(iii)Estara facultada para concertar una linea
de crédito, con una entidad- con calificacidn
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de p-1 vy de A~1, segun
las escalas de calificacion de Moody’s y de 3&F,
respectivamente, © un préstamo que se destinard
integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos. Fl pago de los gastos financieros devengados
y el reembolso del principal de ia linea de crédito
o del préstamo se efectuard de acuerdo éon el Orden
de Prelacién de Pagos de Liquidacién.-—=—=—--— e
(iv)Finalmente, tanto porque las actuaciones
anteriores fueran insuficientes como  por la
existencia de derechos de crédito de Préstamos Uu
otros activos remanentes en el Fondo, la Sociedad
Gestora procederd a venderlos para lo gue recabara
oferta de al menos cinco (3) entidades dque, a su
juicio, puedan dar valor de mercado razonable. La
Sociedad Gestora estard cobligada a aceptar la mejor
oferta recibida por los derechos de crédito de los

préstamos y activos ofertados. Para la fijacién del



valor de mercado razonable, la Scciedad Gestora
podrad obtener los informes de valoracién que juzgue
NeCesariQs . ————me—mmm o —_—
No obstante, en las actﬁaciones (1) v (iv)
anteriores, la Entidad Cedente gozara de un derecho
preferente de tal forma que podra adquirir
voluntariamente con preferencia a terceros los
derechos de créditc de los Préstamos u otros
activos gque permanezcan en el activo del Fondo Y,
para la actuacién (iid) anterior gozarid de
preferencia para otorgar al Fondo, si fuera el
caso, la linea de crédito o el préstamo destinade a
la amortizacidén anticipada de los Bonos.' En
relacidén con la actuacién {iv) anterior, la
Sociedad Gestora remitird a 1la Entidad Cedente
relaclién de los actives v de las ofertas recibidas
de terceros, en su caso, pudiendo ésta hacer uso
del mencionade derecho, respecto de todos los
Préstamos u otros activos ofertados por la Sociedad
Gestora, dentrec de los diez (10) Dias Habiles
siguientes a la recepcién de la mencionada
comunicacién y siempre que su oferta iguale, al
menos,-la mejor de las efectuadas, en su caso, por

terceros. La Entidad Cedente comunicard a la
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Sociedad Gestora gque el ejefcicio del derecho
preferente se ha sometido a sus procesos habituales
de revisién y que el ejercicio del derecho no estd
disefiade para proporcionar apoyo implicito a la
titulizacibn.———=——————=———— - ——— - —————
3.1.4 La Sociedad Gestora aplicara
inmediatamente todas las cantidades que vaya
obteniendo por la enajenacién de los activos del
Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la
forma, cuantia y en el orden que corresponda de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos de
Liguidacidn, salvo las cantidades dispuestas[ en su
caso, de la linea de crédito o éel préstamo
concertado para la amortizacidédn anticipada de los
Bonos, que seréan aplicadas a atender las
obligaciones de pago de los mismos.———-——-—=—-——————

3.2 Extincién del Fondo.-—=-—==—=——r—ee——im—m——

Fl Fondo se extinguira en todo caso, una ve:z

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

(i) Por la amortizacidn integra de los



Préstamos gue agrupa. - ——-—---T-- oo oo s s ms— oo oo —-— oo
(1ii) Por la amortizacién integra de los Bonos
emitidog,~==———mm——mmr oo e e o
(iii} Por la finalizacién del procedimiento de
Liquidacién Anticipada que se contempla en la
Estipulacién 3.1 anterior.-—--—-—--=—=--———=-———————
(iv) En todo caso por la liguidacidn
definitiva del Fondo en la Fecha de Vencimiento
Final el 23 de febrero de 2045 o, si éste no fuera
un Dia H&bil, el siguiente Diag Habil. --------——-——-
(v} Por resoluclidén de .la constitucidén del
Fondo en caso de gqgue las Agencias de Calificacién
no confirmaran cualesquiera de las calificacicnes
asignadas, con caracter provisional, como fiAales
antes de las 14:00 horas {hora CET) del dia 20 de
julic de 2010. En este caso, la Sociledad Gestora
resolverid la constitucién del Fondo, la cesidn . de
los derechos de créditc de los Préstamos no
Hipotecarios, la emisién y suscripcidén de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y la
Emisién de Bonos. ——————=—-—— - - - - —mm———mo——— e
En este caso, la resolucidén de la constitucidn
del Fondo se pondrd en conocimientc de la CNMV tan

pronto ésta fuera confirmada y se hara publica por
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el procedimiento seflalado en lé Estipulacidn 20 de
la presente Escritura. En el plazc maximo de un mes
desde el acaecimiento de la causa de resolucidn, la
Sociedad Gestora, otorgard acta notarial declarando
liquidadas y resueltas las obligaciones del Fondo y
extinguido el mismo. No obstante, la Socciedad
Gestora del Fondo atendera los gastos de
constitucidén del Fondo y de emisidén de los Bonos
exigibles con el Préstamo para Gastos Iniciales,
cuyo contrato no guedard resuelto, sino que se
cancelara una vez satisfechas las citadas
cbligaciones quedando subordinado el reintegro del
principal al cumplimiento de las demés gbligaciones
contraidas por la Sociedad Gestora, en
representacidén y por cuenta del Fondo.-=-=-==-=-~-—
En el supuesto de que a la liguidacién del
Fondo vy una.vez realizados los pagos debidos'a los
diferentes acreedores mediante la distribucidén de
los Fondos Disponibles de Liquidacidén conforme al
Orden de Prelacidén de Pagos de Liguidaciédn,
existiera algun remanente, éste serd a favor de la

Entidad Cedente en las condiciones que establezca



1a Sociedad Gestora para la liguidacién. En el caso
de que el remanente no fuera una cantidad liquida,
por corresponder a derechos de crédito de Préstamos
que se encontrasen pendientes de resolucién de
procedimientos judiciales o) extrajudiciales
iniciados como consecuencia del impago por el
Deudor del Préstamo, tanto su continuacién como el
producto de su resolucidn seradn a favor de la
Fntidad Cedente.--—=-————=—=—=——=—---—--=---ooooomTo
Transcurrido un plazo de seils (6) meses desde
la liquidacién de los activos remanentes del Fondo
y la distribucién de los Fonrdos Disponibles de
Liquidacién, la Sociedad Gestora procederda a la
extincién del Fondo y a. la cancelacidn dé su
inscripcién en los registros administrativos que
corresponda y otorgara acta notarial declarando (i)
extinguido el Fondo, asi como las causas due
motivaron su extincidén, (ii) el procedimiento de
comunicacién a los tenedores de los Bonos ¥ a la
CNMV llevado a cabo y (iii) la distribucién de los
Fondos Disponibles de Liguidacidn, siguiendo el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién; lo que
anunciara en un diario de difusién nacional y dara

cumplimiento a los demas trémites administrativos
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que resulten procedentes. Dicho documento notarial
serd remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV.--—-

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

De acuerde con lo establecido en el apartado 2
del articulec 1 del Real Decreto 926/1998; en la
disposicién adicional primera del Real Decreto
716/2009, de 24 de abril; en el articulo 7.1.h) del
Texto VRefundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo; en el articulo
20.Uno.18° de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre,
del Impuesto sobre el Valor Afiadido; en el articulo
59 k) del Reglamento del Impuesto sobr; Sociedades,
aprcbadc por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de
julic; en el articulo 45.I.B) 15 del Texto
Refundide de la Ley del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, aprobado por el Real Decreto
Legislative 1/1993, de 24 de septiembre, en la
disposicidn adicional gquinta de la Ley 3/1994, de
14 de abril y en la Ley 35/2006, de 28 de

noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las



Perscnas Fisicas y de modificacién parcial de las
leyes de los impuestos sobre Sociedades, sobre la
Renta de no Residentes y sobre el Patrimonlo, las
caracteristicas propias més relevantes del régimen
fiscal vigente del Fondo, en cada uno de los
impuestos, son fundamentalmente las siguientes:---
(1) La constitucidén del Fondo, asi como todas
las operaciones realizadas por el mismo, estan
sujetas y exentas de la modalidad de “operaciones
sccietarias” del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.----—
(ii) La emisién, suscripcidn, transmisién,
amortizacién y reembolso "de los Bonos estia no
sujeta o exenta, segin los casos, del Iméuesto
sobre el Valor Anadido ¥y en _el Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicoes
Documentadog, ~——=~————————=-m————————— oo — oo
(iii}El1 Fondo estd sujeto alr Impuesto scbre
Sociedades, determinando su base imponible conforme
a lo dispuesto en el Titulo IV del Texto Refundido
de la Ley del Impuesto sobre Socledades, y siendo
de aplicacién el tipo general vigente en cada
momento, gue en la actualidad se encuentra fijado

en el 30%, vy sujeto a las normas comunes sobre
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deducciones en la cucta, compensacién de pérdidas y
demds elementos sustanciales de la configuracién
del impuesto. ——=—==r—————-m-——— - e—m e
La norma 132 de la Circular 2/2009.determina
que los fondos de titulizacién deben dotar
provisiones por deterioro de valor de los activos
financieros. La modificacién introducida por la Ley
2/2010, de 1 de marzo, en el articulo 12.2 del
texto refundido de la TLey del Impuesto sobre
Sociedades, aprobado por el Real Decreto
Legislative 4/2004, de 5 de marzo, siendo de
aplicacién a los periodos impositivos que se
inicien a partir de 1 de enero de 2009: seflala que,

reglamentariamente, se estableceran las normas

relativas a las circunstancias determinantes de la

‘deducibilidad de las correcciones valorativas por

deteriocro de valor de los instrumentos de deuda
valorados por su coste amortizado gque posean 1los
fondos de titulizacidén hipotecaria y los fondos de
titulizacién de activos. En tanto dgue no se
produzca dicho desarrollo reglamentario, la citada

Ley 2/2010 ha introducido la Disposicidn



Transitoria trigésimo primera en el texto refundido
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, donde se
contempla un régimen fiscal transitorio segin el
cual se aplicarédn los criterics establecidos para
las entidades de crédito sobre la deducibilidad de
la cobertura éspecificé del riesgo de insolvencia
del cliente, -—————=————————-—--—=—m—————mo oo
(iv) Los cobros de intereses percibidoes por el
Fondo en relacidén con los derechos de crédito de
los Préstamos se efectuaran libres de retencidn o
pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades.—---
(v) Los servicios de gestién y depdsito
prestados al Fondo estan exentos del Impuesto sobre
el Vvalor Aﬁadido.-——"——————"~———————————~————~;—~
(vi) La cesién de los derechos de  crédito de
los de 1los Préstamos no Hipotecarios y de los
Préstamos Hipotecarios mediante la emisidén de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca suscritos
por el Fondo es una operacién sujeta y exenta-del
Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados ., ——=-——=———-——— - -~ s-—————-—————— o
(vii)Al Fondo, a través de la Sociledad

Gestora, = le resultarén de aplicacién las



obligaciones de informacidn éstablecidas por la
Disposicién Adicional Segunda de la Ley 13/1985, de
Coeficientes de Inversidén, Recursos Propios ¥
Obligaciones de Informacidén de los Intermediarios
Financiercs, segan las modificaciones introducidas
por la Ley 19/2003, de 4 de julio, la Ley 23/2005,
de 18 de noviembre, y la Ley 4/2008, de 23 de
diciembre. —————————=———=——s--———————————————o=oos

A la fecha de registro del Folleto, el
procedimiento para cumplir con las citadas
obligacicnes de infermacién ha sido desarrocllado
por el Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, por
el que se aprueba el Reglamento Gegeral de 1las
actuaciones y los proéedimientos de gestidén e
inspeccién tributaria y de desarrcllo de las normas

comunes de los procedimientos de aplicacidn de los

EribULOS ., mm = e
(viii) Los pagos recibidos por el Fondo
como consecuencia del Ceontrato de Permuta

Financiera tributaran con arreglo a las normas del
Impuesto sobre Sociedades y no estaridn sujetos a

retencidén a cuenta. =——=-———-—-----T-—=ooomoosoomoToe



4. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.-
La administracidén y representacidén legal del
Fondo corresponderdn a la Sociedad Gestora, Europea
de Titulizacidén, en los términos previstos en el
Real Decreto 926/1998, en la Ley 19/1992, en cuanto
a2 lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y
en tanto resulte de aplicacidn, y demds normativa
aplicable, asi como en los términos de la presente
Escritura y en el Folleto.———————m—mm—m—mmm e
La Sociedad Gestora desempefiard para el Fondo
aquellas funciones que se le atribuyen en el Real
Decreto 926/1998,-~—---—m-—-——m—mmm e
Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora,
en calidad de gestora de negocios qjenos) la
representacién y defensa de los intereses de 1os
titulares de los Bones emitidos con cargo al Fondo
y de los restantes acreedores ordinarios del mismo.
En consecuencia, la Sociedad Gestora deberé
supeditar sus actuaciones a la defensa de los
mismos y ateniéndose a las disposiciocnes gue se
establezcan al efecto en cada momento. Los
titulares de los Bonos y los restantes acreedores
ordinarios del Fondo no tendran accién contra la

Sociedad Gestora del Fondo, sino por incumplimiento
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de sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en
la presente FEscritura y el Folleto. ——-——-——=—-—=—-

4.1 Renuncia y sustitucidén de la Sociedad

La Sociedad Gestora serd sustituida en 1la
administracidén y representacidén del Fondo, de
conformidad con los articulos 18 y 19 del Real
Decreto 926/1998 que se reccgen a continuacidn y
con las disposiciocones posteriores que se
establezcan reglamentariamente al efecto. —=—===—---

Renuncia. ——————=——-—-———-—— - — o

(i) La Sociedad Gestora podrd renunciar
a su funcidén de administracidn vy répresentacién
legal de todos o parte de los fondos que gestione
cuando asi .10 estime pertinente, solicitando su
sustitucidn, mediante escrito dirigido a la CNMV,
en el qgue hara constar la designacidén de la
sociedad gestora sustituta. A tal escrito se
acompafiara el de la nueva sociedad gestora, en el
que ésta se declare dispuesta a aceptar tal funcién

e interese la correspondiente autorizacidén.--------

(idi) La autorizacién de la sustitucidn



por parte de la CNMV estard condiciconada al
cumplimiento de los requisitos sigulentes:-—--——-—-
(a) La entrega a la nueva sociedad gestora de
los registros contables e informaticos por la
Sociedad Gestora sustituida. 86lo se entenderéa
producida tal entrega cuando la nueva sociedad
gestora pueda asumir plenamente su funcidén vy
comunigue esta circunstancia a la CNMV.-————————---
(b) La calificacidén otorgada a los Bonos por
las Agencias de Calificacidén no deberad disminuir
como consecuencia de la sustitucidn propuesta. —----
{iii) En ningin caso podréd 1la Sociedad
Gestora renunciar al ejercicico de sus funciones
mientras no se hayan cumplido todos los,requisitos
y tréamites para que su sustituta pueda asumir sus
funciones, ——=—=semmm oo e
{iv) Los gastocs que origine la
sustitucidén serdn a costa de la Sociedad Gestora

renunciante, y en ningtn casc podran imputarse al

{(v) La sustitucidn deberd ser publicada,
en el plazo de quince dias, mediante un anuncic en
dos diarios de difusidén nacional y en el bocletin

del mercado secundaric organizado en gque coticen
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los Bonos emitidos por el Fonde. Asimismo, la
Sociedad Gestora debera notificar dicha sustitucidn
a las Agencias de Calificacién. -———————===---————-
Sustitucidn forzosa. ———==—————————-—————m———=
(i) cuando la Sociedad Gestora hubiera sido
declarada en concurso o cuando su autorizacidn para
actuar como sociedad gestora de fondos de
titulizacién hubiera sido revocada por la CHNMY,
deberd proceder a encontrar una socledad gestora
que la sustituya, segtn lo previsto en el epigrafe
anterior. ————————m— o m T e —
{ii)siempre gque en el caso previsto“en el
apartado anterior Thubiesen transcur}idé cuatro
meses desde gue tuve lugar el evento determinante
de la sustitucién y no se hubiere encontrado una .
nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la
gestién se procederd a la Liquidacién Antitipada
del Fondo vy a la Amcrtizacidén Anticipada de 1la
Fmisidén de Bonos de acuerdo con lo previsto en el
Folleto ¥ en 1la presente Escritura de
Constitucidn.,-——————===-——=——r - — e ——m—

La Sociedad Gestora se obliga a otcrgar los



documentos publicos y privados que fueran
necesarios para proceder a su sustitucidn por otra
sociedad gestora, de conformidad con el régimen
previsto en los parrafos anteriores de esta
Estipulacidédn. La sociedad gestora sustituta deberé
quedar subrogada en los derechos y obligaciones
que, en relacidén con el Folleto, correspondan a la
Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora
deberd entregar a la scciedad gestora sustituta
cuantos documentoes % registros contables e
informéticos relativos al Fondo obren en su poder.-
4.2 Remuneracién a favor de 1la Sociedad
Gestora por el desempefio de sus funciones.—--—--—-----
En contraprestacién' por las fupcionés a
desarrollar por la Sociedad Gestora, el Fondo
satisfara a la misma una comisién de administracién
compuesta por: ——---m oo ee e e
(i) Comisién inicial por importe de sesenta
‘mil (60.000,00) euros gque serd devengada a 1la
constitucién del Fondo y satisfecha en la Fecha de
Desembolso. ——~—————— - -
{i1) Comisidn periddica igual al 0,01375%
anual gque se devengard sobre los dias efectivos

transcurridos de cada Periodo de Devengo de



Intereses, desde la fecha de constitucidén del Fondo
hasta la extincidn del mismo, y se pagara
trimestralmente por periodos vencidos en cada una
de las Fechas de Pago, calculdndose sobre el Saldo
de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos en la
Fecha de Pago anterior a la Fecha de Pago
correspondiente. La comisién periddica
correspondiente a la primera Fecha de Pago se
devengard desde la fecha de constitucién del Fondo
y se calculard sobre el importe nominal de la
Emisién de BOnos. ———————————————————————————————
El calculo de la comisién a pagar en una Fecha

3

de Pago determinada se realizard con arreglo a la

0,01375 d
= K X
100 360
donde: —————— oo m e e
C= Comisién a pagar en una Fecha de Pago
determinada., ---—-————--——----——— -
B = Saldo de Principal Pendiente de la

Emisidén de Bonos en la Fecha de Pago anterior.----—-—
d = Numero de dias transcurridos durante el

Periodo de Devengo de Intereses que corresponda.--—-



En todo caso, el importe de 1la comisidén
peridédica en cada una de las Fechas de Pago no
podrad ser superior ni inferior, respectivamente, a
los importes méximo y minimo que a continuacidén se
determinan. ——————-——————————— - oo —mm——————————————

a) Importe maximo de treinta y seis mil
doscientos cincuenta (36.250,00) eurcs.-=-——=-—-—

Excepcionalmente, la comisién periddica maxima
corfespondiente la primera Fecha de Pago se
devengarad desde la fecha de constitucién del Fondo

calculandose sobre los dias efectivos transcurridos

ICmax= Importe comisién peridédica maximo a
pagar en la primera Fecha de Pago. —-=-———==7———---

d = Ntmero de dias transcurridos desde la
fecha de constitucién del Fondo hasta la primera
Fecha de Pago. —————-———-———=--—-—=-———o-—-—————emoos

b) Importe minimo de seis mil (6-000,00)
surcs. En el caso de que durante el periodo de
vigencia del Fondo, el fndice Nacional General de
Precios al Consume publicado por el Instituto

Nacional de Estadistica correspondiente a cada afio
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natural, experimentara una variacién positiva, el
importe minimo anual se revisard acumulativamente
en la misma proporcién, a partir del afic 2011

inclusive y con efectos desde el dia 1 de eneroc de

Si en una Fecha de Pago, conforme al Orden de
Prelacién de Pagos, el Fondo no dispusiera de
liquidez suficiente para satisfacer la comisién
citada, la cantidad debida generard un interés
igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
para el Periodo de Devengo de Intereses
correspondiente. El importe no pagado y el interés
devengado se acumulara para su pago aila comisidn
que corresponda pagar en la siguiente Fecha de
Page, a no ser que se mantuviera dicha situacidn de
iliquidez en cuyoe caso los importes debidos se iran
acumulando hasta su pago total de conformidad con
el Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el caso,
con el Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacién.-

4.3 Subcontratacidén. ——————~-—sm————m—————o—-——

La Sociedad Gestora estard Zfacultada para

subcontratar o delegar en terceras perscnas de



reconocida solvencia y capacidad, la prestacidén de
cualguiera de los servicios que ha de reallizar en
su funcién de administracién y representacion legal
del Fondo, de acuerdo con lo establecido en el
Folleto, siempre gue el subcontratista o delegado
haya renunbiado a ejercitar cualquier accidén de
demanda de responsabilidad contra el Fondo. En
cualguier caso, la subcentratacidén o delegacién de
cualquier servicio (i) no podra suponer ningin
coste o gasto adicional para el Fondo, (i) habra
de ser legalmente posible, (iii) no dara lugar a
una revisién a la baja de la calificacién otorgada
a los Bonos por las Agencias de Calificacién, vy
(iv) serd notificada a la CNMV, contandg, caso de
ser legalmente necesario, con su autorizacidn
previa. No obstante, cualquier subcontratacién o
delegacién, la Sociedad Gestora no quedaré
exonerada ni liberada, mediante tal subcontrato o
deiegacién de ninguna de las responsabili&ades
asumidas en virtud del Folleto que legalmente le
fueren atribuibles o exigibles. ————=—————=—————-

Seccién II. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL



e

Los derechos de créditc que agrupa el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, son
Gnicamente derechos de crédito de titularidad de
peva derivados de préstamos (los “préstamos’)
concedidos por BBVA a empresas (personas juridicas)
no financieras domiciliadas en Espafia {los
“peudores”) .- ——=-——=-—=--T-TTTTTToTSTTToTTIITITETE

BRVA (la “Entidad Cedente”) es titular, entre
otros, de los cuatro mil setecientos veintitrés
(4.723) Préstamos relacionados en 108 ANEXOS 5.1 ¥
5.2, que se adjuntan a la presente Escritura. Los
pPréstamos relacionados representan a la fecha de
hoy un capital total vivo pendiente debreembolso de

mil setecientos millones veinticinco mil gquince

euros con treinta ¥y ocho céntimos (1.700.025.015,38

Todes los Préstamos estaban incluidos ‘en 1la
cartera de 5.915 préstamos de BBVA seleccionados el
21 de junic de 2010 para su cesidn al Fondo al
momento de su constitucién, a dque hace referencia
el apartado 2 del Médulo Adicional del Folleto y

sobre la que se ha llevado a cabc la verificacidn



de una serie de atributes de los préstamos
seleccionados, mediante una auditoria elaborada
segun la técnica de muestreo aleatorio. Dicho
Informe ha sido elaborado por la firma Deloitte
S.L., segin se acredita por el Informe de Auditoria
de los préstamos, copia del cual se adjunta como
ANEXO 3 a la presente Escritura.-—————mcmmmeoce
La citada auditoria se ha realizado utilizando
técnicas de muestreo mediante el analisis de un
nimerc de operaciones inferior (muestra) al del
conjunto de la seleccién de préstamos (poblacidn)
que permiten obtener una conclusién sobre dicha
poblacién. La verificacién versa sobre una serie de
atributos tanto ‘cuantitatives como cualitafivos
sobre las operaciones de la muestra Y, en concreto,
sobre: propésitc del préstamo, identificacién del
prestatario, fecha de formalizacién del préstamo,
fecha de vencimiento del préstamo, importe inicial
del préstamo, saldo actual del préstamo, tipé de
interés ¢ indice de referencia, diferencial del
tipo de interés, tipo de interés aplicade,
formalizacién del préstamo, transmisidn del
préstamo, retrasos en el pago, situacién concursal,

préstamo  promotor Y adicionalmente para los



N
AN

préstames con garantia de hipbteca inmebiliaria,
formalizacién del préstamo hipotecario, garantia
hipotecaria, propiedad hipotecada, direccidon de la
propiedad hipotecada, valor de tasacidn, relacién
“salde actual del préstamo/valor de tasacién” y
seguro de dafos. Los préstamos seleccionados con
errores detectados en la verificacidn de la muestra
no seran cedidos al Fondo por BBVA., --————-——-—-—-—-

Los resultados de la auditoria se recogen en
un iﬁforme elaborado por Deloitte.-——-----—--—omm——-

Los 4.723 Préstamos se clasifican atendiendo a
las garantias accesorias en: —-———-—-—=-emmmo——ooSlomoo

(i) Novecientos cinco (905) préstamos con
garantia de hipoteca inmobiliaria y, en su caso,
con garantias adicionales de las especificadas en
el apartado (ii) siguiente, cuyo valor capital
total asciende a setecientos veintinueve millenes
setecientos ocho mil trescientos noventa y un eurcs
con treinta y tres céntimos (729.708.391,33 euros},
formalizados en escritura publica (los "“Préstamos
Hipotecarios”), sobre los que se ceden derechos de

crédito.en este acto al Fondo mediante la emisién



por BBVA y la suscripcién por el Fondo de
Certificados de Transmisién de Hipoteca segun se
recoge en la presente Estipulacié<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>