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ROBERTO PAREJC GAMIR
NOTARIO

: BEARFILEN
JRamén de 12 Gruz, 33 1 i
‘geil‘&: 915763118 - 91576 30 13
: 26901 MADRID

CONSTITUCION DE BBVA LEASING 1 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, ADQUISICION DE DERECHOS DE

CREDITO Y EMISION DE BONOS DE TITULIZACION --------

NOUMERQ MIL OCHOCIENTOS OCHENTA Y SIETE.

En Madrid, mi zresidencia, a veilnticinco de
junio de dos mil siete. ------------------oooe--on-

Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario Madrid

y de su Ilustre Colegio, perscnadc en la Oficina de
“Banco BRilbao Vizcaya Argentaria, S.A.”, sita en
el Paseo de la Castellana, nifimerc 81, de Madrid,
previo requerimiento especial, al efecto, --------
e ememe— e — - COMPARECEN ------c==mm=c========

DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad,
gseparado judicialmente, econcmista, con domicilio
profesional en Madrid, calle Lagasca n°. 120, vy
provisto de DNI y NIF n°. 50796768-A. ----r-r-----

DONA ANA FERNANDEZ MANRIQUE, mayor de edad, y
vecina de Madrid, con domicilio profesional en
Paseo de la Castellana, n° 81, y provista de DNI y
NIF n°® 812.151-K. —-==--m---mmmmmm o m o m i m i mm m

------------------ INTERVIENEN--~~-----=-=====~-~

Don Mario Masid Vicente, en nombre Yy



repregentacién de EUROPEA DE TITULIZACION, S.A.
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION (en
adelante la "Sociedad Gestora") con domicilio en
Madrid, calle Lagasca 120 y C.I.F. n° A-80514466
entidad constituida de conformidad con lo dispuesto
en el articulo sexto de la Ley 19/19%92, de 7 de

julio, sobre Régimen de las Sociedades y Fondos de

Inversidn Inmobiliaria v sobre Fondos de
Titulizacién Hipotecaria (en adelante 1la "Ley
19/1992"), en virtud de autorizacidén otorgada

mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante
escritura otorgada el 19 de enero de 19293 ante el
Notario de Madrid D. Roberto Blanquer Uberos, con
el nlmerc 117 de su protocolo e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro
0, folio 49, Seccién 8, hoja M-89355, inscripcidn
1*. con fecha 11 de marzo de 1993. Postericrmente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacidén conforme a lo dispuesto en el capitulo
IT v en la disposicidén transitoria fGnica del Real
Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por €l que se
regulan los fondos de titulizacidén de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacidn, en

virtud de la autorizacién otorgada por la O0.M. de 4
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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 nimerc 3.289 de su
protocolo, gue causdé la inscripcidn 33 de la hoja
abierta a la Sociedad en dicho Registro Mercantil.
Asimismo, la Sociedad Gestora estd inscrita en el
Registro especial abierte al efecto por la Comisidn
Nacional del Mercadoc de Valores con el nlmeroc 2.---

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

"LLa Sociedad tendrd por objeto exclusivo la
constitucidn, administracidn, v representacidn
legal tanto de los fondos de titulizacidn de
activos come de log fondos de titulizacidn
hipotecaria. Agimismo, y de conformidad con la
normativa legal aplicable, le corresponderd, en
calidad de <gestora de negocios ajenocs, la
representacién y defensa de los intereses de los
titulares de los valores emitidos con cargo a los
fondos gque administre y de los restantes acreedores

ordinarios de los mismos."-=------~----------—--=-=~
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A) .- Del acuerdo adoptado por la Comisidén
Delegada del Consejo de Administracién de 1la
Sociedad Gestora de fecha 29 de mayo de 2007, segin
consta en la certificacidn de acuerdo expedida por
la Secretaria del Consejo de Administracién con el
Ve. B°. del Presidente de fecha 30 de mayo de 2007,

copia de la cual se incorpora a esta matriz como

B).- Y de los apoderamientos a su favor
otorgados en escrituras ante los Notarios de Madrid
D. Roberto Blanguer Uberocs y D. Felipe Rivas Recio
con fechas 11 de marzo de 1993 vy 16 de febrero de
2000, respectivamente. Exhibe en este acto copias
autorizadas y debidamente inscritas en el Registro
Mercantil de dichos apoderamientos, considerando
Yo, el Notario, suficientes las facultades
conferidas para los actos formalizados en esta
esCritura. ~ === oo oo e

DONA ANA FERNANDEZ MANRIQUE, en nombre vy
representacién de BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA
S.A., con domicilio en Bilbao, Plaza de San
Nicolds, 4, con C.I.F., A-48265169 .~ ~m—m—mmcmmcmouus

Su legitimacidn para este acto resulta: -----

A}.- Del acuerdo adoptado por la Comisidn
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Delegada Permanente de BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A., en su reunidn celebrada el dia 22
de mayo de 2007, segln consta en la certificacidn
de acuerdos expedida el dia 14 de junio de 2007 el
Secretario del Consejo de Administracidén Don José
Maldonado Ramos, con el V°, B°. del Presidente, Don
Francisco Gonzdlez Rodriguez. Original de la citada

certificacién gqueda unida a esta matriz como ANEXO

B).- Y del poder otorgado a su favor ante el
Notario de Madrid, Don Ramdén Corral Beneyto con
fecha 26 de julio de 2006 con el naimero 3.964 de su
protocolo. Exhibe en este acto copia autorizada y
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
dicho apoderamiento, considerandc Yo, el Notario,
guficientes 1las facultades conferidas para 1los
actos formalizados en esta escritura.-------=-------

Tienen a mi Jjuicio, segln respectivamente
actlian, capacidad para este acto y, ---=-----------
—————————————————— EXPONEN:~ -----------=-r == — =

I. Que la Sociedad Gestora estd facultada
para constituir Fondos de Titulizacién de Activos

v, ‘en consecuencia, para ejercer la administracidn

842381635



y representacidn 1egai 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 titulizacién de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacidén (el “Real
Decreto 926/1998”) y por la Ley 19/1992, de 7 de
julic, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversidén Inmobiliaria y scbre Fondos de Titulacién
Hipotecaria (la “Ley 19/1992”7), en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicacidn.--------c--cmmmmmm o

IT. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a
constituir un Fonde de Titulizacidén de Activos de
acuerdo con el régimen legal previsto por el Real
Decretc 926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a
lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacién, la Ley 3/1994, v en la
Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, vy 1las demds disposiciones legales vy
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién
en cada momentc bajo la denominacidn de “BBVA
LEASING 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” de
acuerdo con el régimen previsto en el Real Decreto

926/1998 y en los articulos 5 y 6 de la Ley
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19/1992, en tanto resulten de aplicacién.----------

Se adjunta como ANEXC 1 a 1la presente
Escritura, certificacidén de los acuerdos adoptados
por la Comisidn Delegada del Consgejo de
Administracidén de la Sociedad Gestora de fecha 29
de mayo de 2007 relativa a la constitucidn del
Fondo de Titulizacidén de Activos.-----=-----=-=--=-~~

IIT. Que BBVA es una Entidad de Cré&dito con
una extensa cartera de contratos de arrendamiento
financiero en su active y desea ceder determinados
derechos sobre los citados contratos de
arrendamiento financiero para que constituyan los
activos agrupados en el Fondo.---«w-=---=------~---

IV. Que la Sociedad Gestcora, a efectos de la
constitucién de un Fonde de Titulizacidn de
Activos, y actuando como representante legal en
nombre y representacién del mismo, procede a llevar
a cabo una emisién de Bonos de Titulizacidén (en lo
sucesivo los “Bonos”) que se integraran en el
pasivo del mencionado Fondo de Titulizacidén de
ACELIVOS. —-=--rmmmmrmm s e oo em oo ——me——— o

V. Que se ha llevado a cabo la verificacién de

una serie de atributos de los Derechos de Crédito



derivados de los contratos de arrendamiento
financiero seleccionados de la cartera de BBVA que
son en su mayor parte cedidos al Fondeo, mediante
una auditoria elaborada segln la técnica de
muestreo aleatoric. La citada auditoria ha sido
realizada por la firma Delecitte S.L. (“Deloitte”),
inscrita en el Registro Oficial de Auditores de
Cuentas (R.0.A.C.) con el nimero $0692 y domicilio
sccial en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso, s/n
{Torre Picasso), segln se acredita por el informe
de auditoria de los Derechos de Crédito, copia del
cual se adjunta como ANEXO 3 a la presente
Escritura. —= - mme e o e

VI. Que el registro previo por la Comisidén
Nacional del Mercado de Valores, se ha efectuado
con fecha 21 de junio de 2007 segin se acredita
mediante el oportunc escrito de inscripeidn,
suscrito por el citado Organismo, copia del cual se
adjunta como ANEXO 4 a la presente Escritura. -----

VII. Que tal y como prevé el articulo 5.% de
la Ley 19/199%2, la escritura de constitucidén del
Fondo de Titulizacidén de Activos sera la escritura
por la gue los Bonos, emitidos con cargo al Fondo,

se representen mediante anotaciones en cuenta. ----
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En base a los antecedentes expuestos, 1las
partes acuerdan el otorgamiento de la presente
Escritura de Constitucién del Fondo de Titulizacidn
de Activos, en los términos previstos en el
articulo 6 del Real Decreto 926/1998; escritura
pliblica a 1la que se Iincorporan, formando parte
integrante de la misma, los Anexos del 1 al 13 que
en la migma se citan y gque se regird por las

siguientes —---=------------s--mossoosoomosssomsssos

Seccidn I: CONSTITUCION DEL FONDO BBVA LEASING
1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS., ~------r--===--
1. CONSTITUCION DEL FONDO.---===---—==--===--=-~
La Socledad Gestora en el presente acto
constituye un Fondo de Titulizacidn de Activos con
la denominacién de “BBVA LEASING 1 FONDC DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (en lo sucesive el
"Fondo"} que Se regird: -=-r-----------mmoomemoo---
(i) en primer lugar, por la presente Escritura
piblica de constitucién del Fondo {(en lo sucesivo
la “Egcritura”) .-----m-ssm-mo-m oo e mmmmse s o
(ii) en segundo lugar, por (i1} el Real Decreto

926/1998, de 14 de mayo, por el qgue se regulan los



gestoras de fondos de titulizacidén (el “Real
Decreto 926/1998”) 7 ¥y disposiciones que lo
desarrollen, (ii) la Ley 19/1992, de 7 de julio,
sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidn
Inmobiliaria y =sobre Fondos de Titulizacidn
Hipotecaria (la “Ley 19/1992”), en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicacidn, (iii) la Ley 3/1994, de 14
de abril, por la d9que se adapta la legislacién
espaficla en materia de entidades de crédito a la
Segunda Directiva de Coordinacidén Bancaria y se
introducen otras modificaciones relativas al
sistema financiero (“Ley 3/1994”), (iv) 1la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en
su redaceidn vigente, en lo referente a su
supervisidén, inspeccidn y sancidén, (v) el Real
Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley del Mercadec de
Valores en materia de admigién a negociacidn de
valores en mercados secundarios oficiales, de
ofertas plblicas de venta o suscripcién y del
feolleto exigible a tales efectos, {(vi) el

Reglamento (CE) n® 809/2004 de la Comisidn, de 29
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de abril de 2004, y (vii) las demis disposiciones
legales y reglamentarias en vigor que resulten de
aplicacién en cada momento.----------------==-ro-oo

La constitucién del Fondo, de acuerdo con el
articule 5.1 del Real Decreto 926/1998, ha sido
objeto de registro por la Comisidén Nacional del
Mercado de Valores {en adelante “CNMV”) con las
condiciones y requisitos recogidos en la Ley del
Mercado de Valores y el Real Decreto 1310/2005, la
Orden EHA/3537/2005 y dem&s normativa vigente. El
Folleto de constitucién del Fondo y de emisibn de
log Bonos fue registrado por la CNMV con fecha 21
de junio de 2007. El escrito de inscripcidén de la

CNMV se adjunta a la presente Escritura como ANEXO

2. NATURALEZA DEL FONDO.-----=--=------somom-——w

El Fondo constituye un patrimonio separado,
carente de personalidad juridica, que tiene el
cardcter de abierto y renovable por el activo, de
conformidad con el articulo 4 del Real Decreto
926/1998, y cerrado por el pasivo, integrado, en
cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito

Iniciales que adquiere y agrupa en el momento de su

8A2381638



como renovacidn por amortizacidn de
log Derechos de Crédito, por los Derechos de
Crédito Adicionales gue adquiera en cada Fecha de
Pago durante el Periodo de Restitucién, por el
Fondo de Reserva y los gastos de establecimiento
(constitucidn y emisidn), y en cuanto a su pasivo,
por los Bonos que emite, el Préstamo Subordinado y
el Préstamo para Gastos Iniciales. Adicionalmente
el Fonde concierta 1la Permuta Financiera que
figurarid en cuentasgs de ordem. ----------mmmcmmanaa

La duracidén del Fondo seri hasta el 26 de mayo
de 2031 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia H&bil, Fecha de Vencimiento Final de
la Emiegidén de Bomnos, salvo que con anterioridad se
hubiera procedido a la Liquidacidn Anticipada que
ge contempla en la Estipulacidén 3 o concurriera
cualguiera de los supuestos contemplados en la
Estipulacidén 3.2 de esta Escritura. -----=«-weu--u.

2.1 Fondo de ReServa,------=-c-o-ommooooooo -

La Sociedad Gestora constituird en la Fecha de
Degembolso un Fondo de Reserva Inicial con cargo a
la disposicién de la totalidad del principal del
Préstamo Subordinado vy, posteriormente, en cada

Fecha de Pago mantendrié su dotacidén en el importe
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del Fondo de Reserva Requeride y de acuerdo con el
Orden de Prelacidn de Pagos del Fondo. ------------

Lasg caracteristicas del Fondo de Reserva seran

2.1.1 Importe del Fondo de Reserva.---=w-====-=

1. El Fondo de Reserva se constituirad en la
Fecha de Desembolso por un importe de cuarenta y un
millones doscientos cincuenta mil (41.250.000,00)
euros ("“Fondo de Reserva Inicial”). -------->---

2. Posteriormente a su constitucidn, en cada
Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotard hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Regueridc
que se establece a continuacidén con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacidn de PagoS ., —=-=--=re-rmm e m e e o s

El importe del Fondo de Reserva requerido en

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

(i) Cuarenta y un millones doscientos

cincuenta mil (41.250.000,00) euros. -----~-~-——-=--
(ii) La cantidad mayor entre: -----------

a) El 3,30% del Saldc de Principal



Pendiente de la Emigidn de Bonog. -----------------

b) Veinte millones seiscientos veinticinco
mil (20.625.000,00) eurog. -------mrm-------—-----

3. No obstante lo anterior, el Fondo de
Regerva Requerido no se reducird en la Fecha de
Pago que corresponda y permanecerid en el importe
del Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago

precedente, cuando en la Fecha de Pago concurra

i) Que en la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el
importe a gque ascienda el S8Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito Morosos fuera superior al 1,00%
del Saldo Vivo de 1los Derechos de Crédito no
DUdOSOS . === == === == - - m e o e o — oo m o

ii) Que en la Fecha de Pago precedente, el
Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en el
importe del Fondo de Reserva Requerido a esa Fecha
de Pago, o si no se pudiera dotar en la Fecha de
Pago correspondiente.----r-m-mmmmm s s e -

iii) Que no hubieran transcurrido dos (2) afios
desde la fecha de constitucién del Fondo.--------

2,1.2 Rentabilidad.------r----wwmammnc i mem e

E1l importe de dicho Fondo de  Reserva
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permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria,
remunerada en los términos del Contrato de Apertura
de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) ,~——---=-m-mmmr - e - oo

2.1.3 Destino.-------cmemmm e e e -

El Fondo de Reserva se aplicard en cada Fecha
de Page al cumplimiento de obligaciones de pago del
Fonde de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos
y el Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacibn.---

2,2 Operaciones de cobertura de riesgos y de
Servicios. ----------- e re e

La Sociedad Gestora, en representacidn del
Fondo, procederd en el acto de otorgamiento de la
presente Escritura, a formalizar los contratos de
operaciones para la cobertura de riesgos

financierocs y la prestaclién de servicios que se

(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipc de
Interés Garantizado {Cuenta de Tesoreria).---------
(ii) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizade {Cuenta de Principales).-------
(iii) Contrato de Préstamo Subordinado.-------

(iv) Contrato de Préstamo para  Gastos

842381640



Inicialeg.swcecmmm i e
(v) Contrato de Permuta Financiera,~~-w«=-emm~-
(vi) Contrato de Administracidn de 1los
Derechos de Crédito.----cmmmmm e e e oo
(vii) Contrato de Direccidn, Aseguramiento y
Colocacién de la Emisidén de Bonos.-----==-=--=---c----

(viii) Contrato de Agencia de Pagos de los

{ix) Contrato de Intermediacidn Financiera.-----

La descripeidn de los términos mas relevantes

del Contrato de Direccién, Aseguramiento v
Colocacidn de la Emisgidén de Bonos vy del Contratc de
Administracién de los Derechos de Crédito se
realiza en las Estipulaciones 12.5 y 10 de esta
BEgscritura, regpectivamente., La descripcién del
resto de los contratos citados se realiza en la
Estipulacién 17 de la presente Escritura.----------
La Sociedad Gestora podrd prorrogar o
modificar los contratos que haya suscrito en nonmbre
del Fondo y sustituir, en su caso, a cada uno de
log prestadores de los servicios al Fondo en virtud
de los mismos e, incluso, caso de ger necesario,
podrd celebrar contratos adicionales, incluidos

contratos de linea de crédito, siempre que conforme
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a las disposiciones legales vigentes en cada
momento no concurrieran c¢ircunstancias que 1o
impidieran. En cualquier caso tales actuaciones
requerirdn la comunicacién previa de la Sociedad
Gestora a la CNMV u organismc administrativo
competente, © su autorizacidén previa caso de ser
necesaria, y su notificacién a las Agencias de
Calificacién, y siempre que con tales actuaciones
no se perjudique la calificacidn otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacidén.------------

La celebracién de estas operacicnes de
cobertura de riesgos y de prestacidn de servicios
con BBVA y con las demds contrapartes no pueden ser
entendidas en ninguna medida como una garantia de
estas entidades sobre el reembolso del principal y
el pago de intereses de los BOnos.--—---------==----

2.3 Criterios contables del Fondo.----w-==m---

Los ingresos y gastos se reconoceran por el
Fondo siguiendo el principio de devengo, esg decir,
en funcién de la corriente real gue tales ingresos
y gastos representan, con independencia del momento
en gque se produzca su cobro y pago,----------------

Los gastos de constitucién del Fondo y emisidn

8A2381641



de 1los Bonos se amorﬁizarén iinealmente durante los
meses dque transcurran desde la constitucién del
Fondo hasta el 31 de enero de 2010, incluido.--

El ejercicio econdmico del Fondo coincidira
con el afio natural. Sin embargo y por excepcidn, el
primer ejercicio econdmico se iniciard en la fecha
de constitucién del Fondo, y el tltimo ejercicio
econémico finalizarid en la fecha en gue tenga lugar
la extincidn del Fondo.----------~“commmmmme e

2.4 Auditoria de cuentas del Fondo.---------

Las cuentas anuales del Fondo seran objeto
de verificacidén y revisidén anualmente por auditores
de cuentas. Las cuentas anuales del Fondo y el
informe de auditoria de las mismas seran
depogitados en el Registro Mercantil conforme a las
disposiciones legales vigenteg en dicha materia,--

La Sociedad Gestora procederid a designar,
por periodos méaximos de tres (3) afilos, al auditor
de cuentas que lleve a cabo, durante ese periodo de
tiempo, la auditoria de las cuentas anuales del
Fondo, informando de tal designacidén a la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”). La
designacién de un auditor de cuentas durante un

pericdo determinado no imposibilitara su
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designacidén para 1oé "‘periodos posteriores,
respetando, en todo caso, las disposiciones legales
vigentes en dicha materia.----=-=-----=-=-so-TooooT

3, LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO.--------<

3.1 Liquidacién Anticipada del Fondo,-~=--------

31.1.1 La Sociedad Gestora, previa comunicacién
a la CNMV, estard facultada para proceder a la
ligquidacidn anticipada (“Liquidacidn Anticipada”)
del Fondo y con ello a la amortizacién anticipada
de la totalidad de la Emisidn de Bonos
{"Amortizacidn Anticipada”) en cualguiera de los

siguientes supuestos (*Supuestos de Ligquidacidén

(i) cuando el importe del Saldo vivo de
los Derechos de Crédito pendientes de reembolso sea
inferior al diez (10) por ciento del Saldo Vivo de
los Derechos de Crédito Iniciales en la
constitucién del Fondo, Y giempre que puedan ser
atendidas vy canceladas en Su totalidad las
obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada
Serie pendiente de reembolso de acuerdo con el
orden de Prelacién de Pagos de Liquidacibén.--------

Se entendera, en codo caso, como



cnes de pago derivadas de los Bonos de cada
Serie en la fecha de; Liquidacién. Anticipada del
Fondo, el Saldo de Principal Pendiente de 1a Serie
eén esa fecha mis los intereses devengados y no
pagados hasta esa fecha, cantidades que a todos los
efectos legales se reputarén en esa fecha, vencidas
Y exigibles. --------mmm L ___._
(ii) Cuando por razén de algln evento o
circunstancia de cualquier indele ajeno al
desenvolvimiento propio del Fondo, se produjera una
alteracidén sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo
requerido por el articulo 11.b) del Real Decreto
926/1998. Se incluyen en este supuesto
circunstancias tales como modificaciones en 1a
normativa o desarrollos legislativos
complementarios, el establecimiento de cbligaciones
de retencidén ¢ demds situaciones gue de wmodo
permanente pudieran afectar al equilibrio
financiero del FOndo. ----=--meoomoooo o _______
(1ii) En el supuesto de que la Sociedad
Gestora fuera declarada en concurso o revocada su
autorizacién y habiendo transcurrido el plazo que

reglamentariamente estuviera establecido al efecto
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o, en su defecto, sin haber sido
designada una nueva sociedad gestora, de acuerdo
con lo establecide en la Estipulacién 4.1 de la
presente Escritura. --w----------------mmromm oo oo

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

{v) Cuando hubieren transcurrido
dieciocho (18) meses desde la fecha del dltimo

vencimiento de los Derechos de Crédito, aungue se

encontraran atn débitos vencidos pendientes de

3.1.2 Serdn requisitos necesarios para

proceder a dicha Liquidacién Anticipada del Fendo,

(i)Que se proceda a la comunicacién a los
tenedores de los Bonog, en la forma prevista en la
Estipulaci6n 20 de la presente Escritura y con una
antelacidén de al menos quince (15) Dias H&abiles,
del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la
liquidacién anticipada del Fondo.-------=----m-----~

(ii)} Que 1la Sociedad Gestora lo haya



conocimiento de la CNMV u
organismo administrativo competente, o haya
obtenido su autorizacidén previa caso de ser
necesaria, y de las Agencias de Calificacién.------

(iii) La comunicacidén del acuerdo de la
Sociedad Gestora de proceder a la Liquidacién
Anticipada del Fondo deberi contener la descripcién
(1) del supuesto o supuestos por los que se procede
a la Liquidacién Anticipada del Fondo, (ii) del
procedimiento para llevarla a cabo, y (iii) de 1la
forma en gue se va a proceder para atender vy
cancelar las obligaciones de pago derivadas de los
Bonos de acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos
de Liquidacidn.--------commmmm o

3.1.3 Con el objeto de que el Fondo, a
través de su Sociedad Gestora, 1lleve a cabo la
Liguidacién Anticipada del Fondo y la Amortizacidn
Anticipada de 1la Emisién de Bonos, la Sociedad
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo: --------

(i}Sin perjuicico de lo previsto en el
apartade (iv) siguiente, procederd a vender Ilos
Derechos de Crédito remanentes en el Fondo por un
precio no inferior a la suma del importe de las

cuotas cedidas pendiente de reembolso még los
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intereses de demora devengados y no cobrados de los
Derechog de Crédito remanentes.---------=--------=-~=

{ii)Procederd a cancelar aquellos contratos
gue no resulten necesarios para el proceso de
liquidacién del Fondo.-----=----==-=---=----=----=====-

(iii)Estarad facultada para concertar una
linea de crédito que se destinard integramente a la
amortizacién anticipada de los Bonos pendientes de
reembolso. E1 pago de los gastos financieros
devengados y el reembolso del principal de dicha
linea de crédito se efectuard de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacidn.--------

(iv) Finalmente, tanto porgue las actuaciones
anteriores fueran insuficientes «c¢omo por la
existencia de Derechos de Crédito u otros activos
remanentes en el Fondo, la Sociedad Gestora
procederd a venderlog, para lo que recabard oferta
de al menos cinco (5) entidades que, a su juicio,
puedan dar valor de mercado. La Sociedad Gestora
estard obligada a aceptar la mejor oferta recibida
por los Derechos de Crédito y activos ofertados.
Para la fijacién del valor de mercado, la Sociedad

Gestora podra obtener los informes de valoracidn

8A2381644



que juzgue necesarios.--~-—c--e-e .

Para las actuaciones (i), (iii) v {(iv)
anteriores, la Entidad Cedente gozara de un derecho
de tantec de tal forma que podrid adquirir
voluntariamente con preferencia a terceros los
Derechos de Crédito u otros activos que permanezcan
en el activo del Fondo, y/o podri otorgar al Fondo
la l1linea de c¢rédito destinada a la amortizacién
anticipada de los Bonos pendientes de reembolso.
Con tal finalidad, la Sociedad Gestora remitira a
la Entidad Cedente relacidén de los activos y de las
ofertas recibidas de terceros, pudiendo é&sta hacer
uso del mencionado derecho, respecto de todos los
Derechos de Crédito u otros activos remanentes
ofertados por la Sociedad Gestora o de la linea de
¢rédito, dentro de los inco (5) Dias Habiles
siguientes a la recepcidén de la mencionada
comunicacidn y siempre gue su oferta iguale, al
menos, la mejor de las efectuadas por terceros. ---

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



PAPEL EXCLUSVO CARA DOCUMEMTOS HGTARIALES

acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién, salvo las cantidades dispuestas, en su
caso, de la linea de crédito concertada que se
degtinaréan integramente a la amortizacidn
anticipada de los Bonos pendientes de reembolso.---
3.2 Extincidn del Fondo.---=-m--—-mmmemomomn
El Fondo se extinguird en todo caso, tras el
cumplimiento & la observancia del correspondiente
procedimiento juridice, cuando concurran las
sigulentes causag: -----=------------ss----oseo—oo-
(i) La amortizacidn integra de los
Derechos de Crédito ue agrupa.--=-------------~-=--
(ii) La amortizacidén integra de los Bonos
emitidos.——~=----c-cmmm e s
(iii) La finalizacién del procedimiento de
Liquidacién Anticipada que se contempla en la
Estipulacién 3.1 anterior,---------------=-=-=------~
{iv) La liguidacién definitiva del Fondo
en la Fecha de Vencimiento Final el 26 de mayo de
2031 o, si éste no fuera un Dia Habil, el siguiente
Dia HAbil.----mmmmmm s e m o o e o o
(v) La resolucién de la constitucién del

Fondo en caso de que las Agencias de Calificacidn

842381645



no confirmaran cualesquiera de las calificaciones
asignadas, con cardcter provisional, como finales
antes del inicie del Pericdo de Suscripeidn. En
este caso, la Sociedad @Gestora resolveri la

constitucién del Fondo, la cegién al Fondo de los

Derechos de Crédito Iniciales y la Emisién de

La resolucién de la constitucién del Fondo
se pondrid en conocimiento de la CNMV tan pronto
ésta fuera confirmada y se hard plablica por el
procedimiento sgefialado en la Estipulacién 20 de la
presente Escritura. En el plazo maximo de un mes
desde el acaecimiento de la causa de resolucién, la
Sociedad Gestora, otorgard acta notarial declarando
liquidadas y resueltas las obligaciones del Fondo y
extinguide el mismo. Ello noc cbstante, la Sociedad
Gestora del Fondo atenderéd los gastos de
congtitucidén del Fondo exigibles con el Préstamo
para Gastos Iniciales, cuyo contrate no guedara
resuelto, sino que se cancelarid una vez satisfechas
las c¢itadas obligaciones dguedando subordinado el
reintegro del principal al cumplimiento de las
demds obligaciones contraidas por la Sociedad

Gestora, en representacién y por cuenta del Fendo. -
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En el supuesto de que a la liquidacidn del
Fondo y una vez realizados los pagos debidos a los
diferentes acreedores mediante la distribucidén de
los Fondos Disponibles de Liquidacién conforme al
Oorden de Prelacién de Pagos de Liguidacidn
establecido, existiera algiin remanente, éste serd a
favor de la Entidad Cedente en las condiciones que
establezca la Sociedad Gestora para la liquidacidn.
En el supuesto de gque el remanente no fuera una
cantidad 1liquida, por corresponder a Derechos de
Crédito que se encontrasen pendientes de resolucién
de procedimientos judiciales o notariales iniciados
como consecuencia del impage por el Deudor del
Derecho de Crédito, tanto su continuacidén como el
producto de su resolucién serdn a favor de la
Entidad Cedente.-------=o--mmmmommmcmm o m o — e mm o

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando
por cuenta y representacidén del Fondo, no procederd
a la extincién del Fondo y a la cancelacién de su
inscripcién en los registros administrativos que
corresponda hasta que no haya procedido a la
liguidacién de los Derechos de Crédito y de los

activos remanentes del Fondo y a la distribucidn de
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Transcurrido un plazo de seis (6) meses
desde la liquidacién de los activos remanentes del
Fonde y la distribucién de los Fondos Disponibles
de Liquidacién, la Sociedad Gestora otorgard acta
notarial declarando (i) extinguido el Fonde, asi
como las causas gque motivaron su extincidn, (ii) el
procedimientc de comunicacién a los tenedores de
los Bonos y a la CNMV llevado a cabo y (iii)} 1la
distribucidn de los Fondos Disponibles de
Ligquidacién, siguiendo el Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacidn; lo que anunciard en un diario
de difusién nacional y darid cumplimiento a los
demés trdmites administrativos que resulten
procedentes. Dicho documento notarial serd remitido
por la Sociedad Gestora a la CNMV.----------mmemmm=

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

De acuerdoc con lo establecido en el apartado
2 del articulo 1 del Real Decreto 926/1998; en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1892; en el articulo
7.1.h) del Texto Refundido de la Ley del TImpuesto
sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto

Legiglativc 4/2004, de 5 de marzo; en el articulo
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de 28 de diciembre,
del Impuesto sobre el Valor Afiadido; en el articulo
59 k) del Reglamento del Impuesto scbre Sociedades,
aprobado por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de
julio; en el articulo 45.I1.B).15 del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, y 1a
disposicién adicional quinta de la Ley 3/19%4, de
14 de abril, y la Ley 35/2006, de 28 de noviembre,
del impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
vy de modificacidn parcial de las leyes de los
impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Regidentes Y sobre el Patrimonio, las
caracteristicas propias del régimen figcal wvigente
del Fondo son las siguientes: --------r----==-==-=--
(i) La constitucidén del Fondo esta exenta del
concepto "operaciones societarias®, del Impuesto
sobre Transmigiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentadog. ———=-=-----m----s oo sowmo o =oSss oo ST e
(ii) 1a emisién, suscripcidn, transmigidn

y amortizacidén de los Bonos estad exenta del



Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales Yy Actos Juridicos
Documentados. =« - - - - - oo mmm e L.
(iii) El Fondo estd sujeto al Impuesto
sobre Sociedades, determinando su base imponible
conforme a lo dispuesto en el Titulo IV de la Ley
del Impuesto sgobre Sociedades, y siendo de
aplicacidén el tipo general vigente en cada momento
que en la actualidad se encuentra fijado en el
32,5%, desde el 1 de enero de 2007 y del 30% para
los periodos impositivos iniciados a partir de 1 de
enero de 2008, y sujeto a las normas comunes sobre
deducciones en la cuota, compensacidn de pérdidas y
demds elementos sustanciales de 1a configuracién
del impuesto. ===-=--ommm e L.
(iv) Respecto a los rendimientos de los
Derechos de Crédito, u otros derechos de crédito
que constituyan ingreso del Fondo, no existird
obligacidén de retener ni de ingresar a cuenta del
Impuesto sobre Sociedades.------o- oo
(vlLa gestién y depégito del Fondo estan
exentos del Impuesto sobre el Valor Afiadido.-------
(vi) La cegidn al Fondo de los Derechos

de Crédito es una operacién sujeta Yy exenta del
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Impuesto sobre el Valor Afladido.,~---~===~--==m--m=-

(vi) El Fondo se encuentra sometido.a las
cbligaciones de informacién generales y 1las
contempladas en el Real Decreto 2281/1998, de 23 de
octubre, en la redaccidén dada por el Real Decreto
1778/2004, de 30 de julio.------=------=---=-----ooow

El procedimiento para cumplir con 1las
citadas obligacicnes de informacidén ha sido
desarrollado por el Real Decreto 2281/1998.--------

4. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL

La administracién y representacidén legal del
Fondo corresponderdn a la Sociedad Gestora, EUROPEA
DE TITULIZACION en los términos previstos en el
Real Decreto 926/1998, en la Ley 19/1992, en cuanto
a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 Yy
en tanto resulte de aplicacién, y demds normativa
aplicable, asi como en los términos de la presente
Escritura y el Folleto. La direccidn y actividades
econdmicas significativas de EUROPEA DE
TITULIZACION se detallan respectivamente en los
apartados 5.2 y 6 del Documento de Registro del

FolletO.-==-=m—-=--=m—=m - —=m - —m— o ——s s o T oo omm oo

842381648
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Fondo aquellas funciones que ge le atribuyen en el
Real Decreto 926/1998. -—=-m- o mocmm oL
Corresponde igualmente a la Sociedad
Gestora, en calidad de gestora de negocios ajenos,
la representacidén y defensa de los intereses de los
titulares de log Bonos emitidos con cargo al Fondo
y de los restantes acreedores ordinarios del mismo.
En consecuencia, la Sociedad (Gestora debera
supeditar sus actuaciones a la defensa de 1los
mismos y ateniéndose a las disposiciones gque se
establezcan al efecto en <c¢ada momento. Los
titulares de los Bonos y los restantes acreedores
ordinarics del Fondo no dispondrin de mas acciones
contra la Sociedad Gestora del Fondo, que las
derivadas por incumplimiento de sus funciones o
inobservancia de 1o dispuesto en 1la presente
Escritura y el Folleto.--—m--m-mmommmocmmn oo
4.1 Renuncia y sustitucién de la Sociedad
GeBbOra, ~—m v
La Sociedad Gestora serd sustituida en 1la
administracién vy representacién del Fondo, de
conformidad con los articulos 18 vy 19 del Real

Decreto 926/1998 que se reccgen a continuacidén Y
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con las disposiciones postericres gque se

establezcan reglamentariamente al efecto. ---------
Renuncia.-~-—-=---------r- - - - ssmmos o — oo mm oo oo

(i) La Sociedad Gestora podrd renunciar
a su funcién de administracién y representacidn
legal de todos o parte de los fondos que gestione
cuando asi lo estime pertinente, solicitando su
sustitucidn, mediante escrito dirigido a la CNMV,
en el que hard constar la designacidn de sociedad
gestora sustituta. A tal escrito se acompafiard el
de la nueva sociedad gestora, en el que ésta se
declare dispuesta a aceptar tal funcidn e interese
la correspondiente autorizacidén.-------------------

(ii) La autorizacién de la sustitucidn

por parte de la CNMV estard condicionada al

{(a} La entrega a la nueva sociedad gestora
de los registros contables e informaticos por la
Sociedad Gestora sustituida. S6lo se entenderd
producida tal entrega cuande la nueva sociedad
gestora pueda asumir plenamente su funcidén vy

comunigque esta circunstancia a la CNMV,------------



(k) La c
las Agencias de Calificacién no deberd disminuir
como congecuencia de la sustitucidn propuesta.-----

(iidi) En ningln caso podri la Sociedad
Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones
mientras no se hayan cumplido todos los requisitos
y tramites para que su sustituta pueda asumir sus
funciones . --=----m- e oo
(iv) Los gastos que origine la
sustitucién serdn a costa de la Sociedad Gestora

renunciante, y en ningGn caso podran imputarse al

(v) La sustitucidn deberi ser publicada,
en el plazo de quince dias, mediante un anuncio en
dog diarios de difusién nacional y en el boletin
del mercado secundario organizadoc en gue coticen
los Bonos emitidos por el Fonde. Asimismo, la
Sociedad Gestora deberi notificar dicha sustitucién
a las Agencias de Calificacidn., --------c-oeuomo-

Sustitucidn forzosa.--------==----—“~mmmoomo_

(1) Cuando la Sociedad Gestora hubiera
sido declarada en concurso deberd proceder a
encontrar una sociedad gestora que la sustituya,

segin lo previsto en el epigrafe antericr.---------
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(ii) Siempre que en el caso previsto en
el apartado anterior hubiesen transcurride cuatro
meses desde que tuvo lugar el evento determinante
de la sustitucién y no se hubiere encontradc una
nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la
gestidén se procedera a la liguidacién anticipada
del Fondo y a la amortizacidén de los Bonos emitidos
con cargo al mismc y de los Derechos de Crédito, de
acuerdo con lo previsto en el Folleto.-----------==

l.a Sociedad Gestora se obliga a otorgar los
documentos piblicos Yy privados que fueran
necesarios para proceder a su sustitucidén por otra
sociedad gestora, de conformidad con el régimen
previsto en los parrafos anteriores de esta
Estipulacidén. La sociedad gestora sustituta debera
guedar subrogada en los derechos vy obligaciones
que, €n relacidn con el Folleto, correspondan a la
gociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora
debera entregar a la sociedad gestora sustituta
cuantos documentos Yy registros contables e
informidticos relativos al Fondo obren en su poder.

4.2 Remuneracién a favor de la Sociedad

Gestora por el desempeilo de sus funciones,~--------

842381650
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[a]

contraprestacidén  por las funciones a
desarrollar por la Sociedad Gestora, el Fondo
satisfard a la misma una comisién de administracién
Compuesta PoOr: - - -~ -- - L.
(i) Comisién inicial por importe de ochenta
mil (80.000} euros que sera devengada a 1la
constitucidén del Fondo y satisfecha en la Fecha de
Desembolso. ~---oommm ...
(ii) Comisién periédica igual al 0,0150% anual
que se devengard sobre los dias efectivos
transcurridos de «cada Periodo de Devengo de
Intereses, desde la fecha de constitucidn del Fondo
hasta 1la extincién del wmismo, Yy se pagara
trimestralmente por periodos vencidos en cada una
de las Fechas de Pago, calculandose sobre el Saldo
de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos en la
Fecha de Pago anterior a la Fecha de Pago
correspondiente. La comigidn peridédica
correspondiente a la primera Fecha de Pago se
devengard desde la fecha de constitucién del Fondo
Y se calculard scbre el importe nominal de 1la
Emisidén de BONOS. —=----moooooo L ___
El cédlculo de la comisién a pagar en una Fecha

de Pago determinada se realizard con arreglo a la
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100 360
donde :i-------=-
C= Comisidén a pagar en una Fecha de Pago
determinada, -~--------—=---m-mmom oo — oo
B = Saldo de Principal Pendiente de la

Emisién de Bonos en la Fecha de Pago anterior.-----
d = Namero de dias transcurridos durante el
Periodo de Devengo de Intereses que corresponda.---
En todo caso, el importe de 1la comisién
periddica en cada una de las Fechas de Pago no
podrda ser superior ni inferior, respectivamente, a
los importes méximo y minimo que a continuacidn se
determingn. -==---——-- - - emm e — e — o mem oo
a) Importe méximo de cuarenta y cinco mil
{45.000,00) @UrOS.--=~—==-——-—-—==mmc— == -
Excepcionalmente, la comisidén periddica maxima
correspondiente la primera Fecha de Pago se
devengara desde la fecha de constitucidn del Fondo

calculandose sobre los dias efectivos transcurridos

IC max = 45.000,00 x —i
%0



ICmax= Importe méxirﬁo de comigidén periddica a
pagar en la primera Fecha de Pago.------~-----~-

d = NiGmero de dias transcurridos desde 1la
fecha de constitucidn del Fondo hasta la primera
Fecha de Pago.------——rrremeo e o e e e

b) Importe minimo de siete mil guinientos
(7.500) euros. En el caso de que durante el periodo
de vigencia del Fondo, el Indice Nacional General
de Precios al Consumo publicado por el Instituto
Nacional de Estadistica correspondiente a cada afio
natural, experimentara una variacidén positiva, el
importe minimo anual se revisard acumulativamente
en la misma proporcién, a partir del afio 2008
inclusive y con efectos desde el dia 1 de enero de
cada afio. ----=---=-=----- e e

Si en una Fecha de Pago el Fondo no dispusiera
de ligquidez suficiente para satisfacer la comisién
citada, la cantidad debida generarid un interés
igual al Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos, dque se abonard en la siguiente Fecha de

Pago, de conformidad con el Orden de Prelacidén de

Seccidn II. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL
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5. ACTIVOS QUE AGRUPA EL FONDO.-----=-=n--=-=~

5.1 Clase de activos: Derechos de Crédito.----

El activo del Fondo estard integrado por
derechos de crédito de titularidad y que figuren en
el activo de BBVA derivados de contratos de
arrendamiento financiero celebrados como
arrendatarios con personas juridicas y empresarios
individuales no financieros domiciliades en Espaila
(los “Deudores”) para financiar y ceder el uso Yy
disfrute de bienes muebles y/o inmuebles destinades
yv/o afectos a actividades econdmicas,
profesionales, industriales o empresariales de toda
indole (los “Contratos de Arrendamiento
Financiero”), que corresponden (i} al capital por
el reembolso o recuperacién del coste del bien,
excluido el importe del valor residual, y {(ii) a la
carga financiera o intereses de cada una de las
cuctas (los “Derechos de Crédito”), integrados por
log Derechog de Crédito adquiridos por el Fonde en
su congtitucidn (los “Derechos de Crédite
Tniciales”) y los Derechos de Crédito adguiridos

ulteriormente durante el Periodo de Restitucidn



Los requisitos que han de reunir los Derechos
de Crédito para su cesién al Fondo, el régimen de
las sucesivas cesiones de Derechos de Crédito
Adicionales durante el Periodo de Restitucién y los
términos y condiciones de la cesién de los Derechos
de Crédito se establecen en los apartados
siguientes de la presente Estipulacién.---------=--

Segln manifiesta BBVA todos los Contratos de
Arrendamiento Financiero esté&n formalizados bien
mediante péliza intervenida por fedatario pablico
(si se trata de arrendamientos financieros

mobiliarios) bien mediante escritura pblica (si se

trata de arrendamientos financierocs
inmobiliarios) .----=c e L.
Por medio de 1la presente Escritura, la

Sociedad Gestora, en nombre y representacidén del
Fonde, y BBVA (la “Entidad Cedente”) formalizan el
acuerdo de cesidén al Fondo de Derechos de Crédito,
Y log términos y condiciones de la cesién de los
mismos, conforme a las Estipulaciones 6 y 7 de la
presente Escritura.----------c- - e oo

5.2 Importe Maximo de los Derechos de Crédito.

El importe miximo del Salde Vivo de los
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Derechos de Crédito agrupados en el Fondo gserd dos
mil ¢uinientos millones (2.500.000.000,00}) de eurocs
(el “Importe Méximo de los Derechos de Crédito”),

equivalente al wvalor nominal de 1la Emisién de

saldo Vivo de los Derechos de Crédito.--------

El saldo vivo de un Derecho de Crédito gera la
suma del capital pendiente de vencer y del capital
vencido no ingresado al Fonde del Derecho de
crédito correspondiente a una fecha.--------------=

Bl Saldo Vivo de los Derechos de Crédito a una
fecha serd la suma del saldo vivo de todos Yy cada
uno de los Derechos de Crédito a esa fecha.--------

Se consideraran Derechos de Crédito Morosos
log Derechos de Crédito gque se encuentren a una
fecha en morosidad con méds de tres (3) meses de
retraso en el pago de débitos vencidos, excluidos
los Derechos de Crédito Dudosos. Se consideraran
Derechos de Crédito no Morosos los Derechos de
Crédito que a una fecha no se encuentren
considerados como Derechos de Crédito Morosos ni
como Derechos de Crédito Dudogos.-------=-~----~-=""~

Se congideraran Derechos de Crédito Dudosos



echos de Crédito que a una fecha se
encuentren en morosidad por un periedo igual o
mayor de doce {12) meses de retrasoc en el pago de
débitos vencidos o que se clasifiquen como fallidos
por la Sociedad Gestora porque presenten dudas
razonables sobre su reembolsc total seglin las
indicaciones o informaciones cbtenidas del
Administrador. Se considerarin Derechos de Crédito
no Dudosos los Derechos de Crédito que a una fecha
no se encuentren considerados comc Derechos de
Crédito DUdOSO8. ==~ ==~m - oL
5.3 Derechos de Crédito Inicialeg, =---meconm-o-
BBVA es titular, entre otros, de derechos de
crédito sobre setenta y cuatro mil siete {74.007)
Contratos de Arrendamiento Financiero relacionados
en el ANEXO 5 de la presente Escritura en la que se
recogen las caracteristicas concretas mas
relevantes de los mismos, Y gue se han extraido de
una seleccidn de 82.978 contratos de arrendamiento
financiero. Los derechos de crédito sobre 1los
setenta y cuatro mil siete ({74.007) Contratos de
Arrendamiento Financiero relacionados, representan
a la fecha de hoy, un capital total pendiente de

vencer, excluido el importe del valor residual, de
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dos mil cuatrocientos ”néventa vy nueve millones
novecientos noventa y nueve mil setecientos noventa
Y nueve esuros con sesenta Yy cinco céntimos
(2.499.999.799,65 eurcs) .- -~---=------------=-—-oo-

E1l ANEXO 3 a la presente Escritura contiene el
informe de auditoria scobre 1la seleccién de los
82.978 contratos de arrendamientc financiero de la
cartera de BBVA cuyos derechos en su mayor parte
son cedidos al Fondo en este acto, constituyendo
los Derechos de Crédito Iniciales. Dicho informe ha
sido elaborado por la firma Deloitte S.L.
("Deloitte”), inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas (R.0.A.C.) con el ntmero 80692
y domicilic social en Madrid, Plaza Pablc Ruiz
Picagsso, s/n (Torre Picasso). ~---=-----=------==---

La citada auditoria se ha realizado utilizando
técnicas de muestreo mediante el andlisis de un
nimero de operaciones inferior (muestra) al del
conjunto  de la seleccidn de contratos de
arrendamiento financiero (poblacidn) gue permiten
obtener una conclusién sobre dicha poblacién. La
verificacién versa sobre una serie de atributos

tanto cuantitativos como cualitativos sobre las



ones de 1
naturaleza del contrato vy deudor, politica de
concesidn, titularidad, identificacién del deudor,
transmisién de los derechos derivados de lag
operaciones, fecha de formalizacién de la
operacién, fecha de vencimiento 1la operacién,
importe inicial la operacién, salde vivo de 1la
operacidén, tipo de interés o indice de referencia,
diferencial del tipo de interés, tipo de interés
aplicado, retrasos en el pago, situacién concursal,
formalizacién de la operacidn y titularidad de los
bienes arrendados. Los derechos de crédito
derivados de los contratos de arrendamiento
financiero seleccionados con errores detectados en
la verificacidén de la muestra no serdn cedidos al
Fondo pox BBVA, - - —rmomm e e

Los resultados de la auditoria se recogen en
un informe elaborado por Deloitte que es uno de los
documentos para consulta.--------—--“--——mmomm

5.4 Derechos de Crédito Adicionales. ---------

Tras su constitucién, el Fondo, representado
por la Sociedad Gestora, realizar& en cada Fecha de
Pago durante el Periodo de Restitucidn, sucesivas

adquisiciones de Derechos de Créditoc Adicionales
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para reemplazar la disminucidn del Saldo Vive de
loz Derechos de Crédito en el importe a dJue
asciendan los Fondos Disponibles de Principales.---

5.4.1 Periodo de Restitucidn.------=----=--=----

La Sociedad Gestora, en nombre Y
representacién del Fondo, realizarid adguisiciones
trimestrales de Derechos de Crédito Adicionales,
destinadas a reemplazar la disminucidn del Saldo
vivo de los Derechos de Crédito en el importe
maéximo a que asciendan los Fondos Digponibles de
Principales en cada una de las Fechas de Pago del
periodo de tiempo comprendido entre la primera
Fecha de Pago, 26 de noviembre de 2007, ¥ la Fecha
de Pago correspondiente al 26 de mayo de 2009,
ambas incluidas (el “Periodo de Restitucibn”}. ----

Se producird la £inalizacién anticipada Yy
definitiva del Periodo de Restitucidn, a partir de
la Fecha de Pago del Periodo de Restitucidn,

inclusive, en la que hubiera tenido lugar, si fuera

el caso, cualgquiera de las siguientes
circunstanciags: =-----------------=-ro - oo omomsmmmsss
a} Que, en 1la Fecha de Determinacién

precedente, el Saldo Vivo acumulado de los Derechos



de Créd te del Saldo Vive a
la fecha de clasificaciénAdel Derecho de Crédito
Dudoso, desde la fecha de constitucidén del Fondo
sea superior (i) al 2,00% del Saldo Vivo de 1los
Derechos de Crédito a la constitucidén del Fondo, o©
(ii) al wvalor de referencia (el “valor de
Referencia”) aplicade sobre el Saldo Vive de los
Derechos de Crédito a la constitucién del Fondo. E1
Valor de Referencia, determinado en la Fecha de
Determinacién precedente a 1la Fecha de Pago
correspondiente, serd el resultado de multiplicar
0,286% por el nGmero de Fechas de Determinacién
transcurridas desde la fecha de constitucién del
Fondo, incluyendo 1la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente.-----

b) Que, en la Fecha de Determinacién
precedente, el Saldo Vivo de 1los Derechos de
Crédito Morocsos sea superior al 1,20% del Saldo
Vive de los Derechos de Cxré&dito. ------c-omomeeo o

c) Que durante dos (2) Fechas de Pago
consecutivas y precedentes, el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito no Dudosos sea inferior al
90,00% del Saldo de Principal Pendiente de 1la

Emisidn de BONOS.-------mmomommm e
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d) rfereses devengados de los
Bonos de las Series A1, A2, B o C fueran impagados
por insuficiencia de Fondos Disponibles en la Fecha
de Pago coryespondiente.-----=---=--------=---o-oo-

e) Que, en la Fecha de Pagc precedente,
el dimporte del Fondo de Reserva no hubiera sido
dotado en el importe del Fondo de Reserva
Requerido, o si no se pudiera dotar en la Fecha de
Pago correspondiente.---------=-----=-------=----rooo

£) Que se hubiera producido la
regolucién del Contrato de Permuta Financiera y no
se hubiera formalizado un nuevo contrato de permuta
financiera en sustitucién en el plazo de quince
(15) dias.--=------"-==--=---o-rmr oo —weo—oo oo o=

g) Que BBVA hubiera sido declarado en
concurso, en liquidacidén o en situacidén que pudiera
conducir a la revocacién de su autorizacién como
entidad de crédito. ----=-r-=----s--------mem-oooe-

h) Que BBVA hubiera sido sustituido
como Adminigtrador en virtud del Contrato de
Administracidén de los Derechos de Crédito.---------

i) Que se hubiera meodificado la

normativa fiscal espafiola de tal forma gue la

842381656



excesivamente gravosa para BBVA.-----e-co oo
i) Que, en la Fecha de Pago precedente,
el Saldo Vivo de Derechos de Crédito no Dudosos
hubiera sido inferior al ochenta por ciento
(80,00%) del Saldo de Principal Pendiente de la
Emisién de BONOS.-=--c--~m oo oL
k) Que las cuentas anuales de BBVA
cerradas al 31 de diciembre del afio anterior
presentaran alguna salvedad relativa a la solvencia
de la Entidad Cedente o a los Derechos de Crédito
titulizados. —~m—- -
5.4.2 Importe de Adquisicidn,---c-ecmucaomnnn.
El importe méximco que la Scciedad Gestora, en
nombre y representacién del Fondo, destinari en
cada Fecha de Pago a la adquisicién de Derechos de
Crédito Adicionales (el “Importe de Adquisicién”)
sera el importe a gque asgciendan los Fondos
Disponibles de Principales en la Fecha de Pago
correspondiente. ~ - - - - - - m e o e
Durante el Periodo de Restitucidn, el importe
remanente de Fondog Disponibles de Principales no
utilizado para 1la adquisicién de Derechos de

Crédito Adiciocnales, permaneceri depositadec en 1la
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5.4.3 Requisitos de Eleceifn.--------=---m--u-
Para su cesidn e incorporacién al Fondo, los
Derechos de (Crédito Adicionales, tendran que
cumplir en la fecha de cesidn respectiva todos los
requisitos de eleccién que se establecen en este
apartado {los “Requisitos de Eleccidn”).-----------
1. Requisitos Individuales -------
Los Reguisitos de Eleccién que deberédn cumplir
individualmente cada uno de los Derechos de Crédito

Adicionales  para su cesién al Fondo (los

1. Que el Deudor sea perscna Jjuridica o
empresario individual domiciliado en Espafia.-------
2. Que los pagos derivados de los Contratos

de Arrendamiento Financiero estén denominados en

3. Que los Derechos de Créditc Adicionales
nc hayan vencido antes de la fecha de cesién al
Fondo, ni su vencimiento final coincida con ésta y
que medien al menos doce (12) meses entre la fecha
de cesién al Fondo vy la fecha de vencimiento final

de los Derechos de Crédito Adicionales.------------



4. Que lcos Derechos de Crédite Ad
tengan establecido un tipo de interés fijo o
variable con un iﬁaicé de referencia gque no sea
distinto al EURIBOR a 3, 6 6 12 mesesS.-------~--~---

5. Que los Derechos de Crédito Adicionales
hayan tenido al wmenos el vencimiento de una (1)
cuota que no estuviere impagada.---------~~--------

6. Que los Derechos de Crédito Adicionales
no tengan débitos vencidos pendientes de cobro por
méas de una cuota de plazo superior a un (1) mes.---

7. Que la fecha de vencimiento final de los
Derechos de Crédito Adicionales no sea posterior a
11 de abril de 2029, -------mmmmmmmm e s

8. Que la periodicidad de 1las cuotas del
Contrato de Arrendamiento Financiero sea mensual.

9. Que el sgistema de reembolso del capital
de los Derechos de Crédito Adicionales sea un
sistema de cuotas peridédicas tales como el método
francés, el método de cuctas variables en
progresidén geométrica o aritmética o el método de
cuotas iguales y constantes.--------------~-~--—--—--—-

10. Que el Contrato de Arrendamiento
Financierc mno contemple c¢liusulas gque permitan

diferir el pago periddico de los intereses por la
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carga financiera vy en €r-re€mbolso del capital.----
11. Que el capital pendiente del Derecho de
Crédito no sea inferior a quinientos (500) euros.
2. Requisitos Globales. -~--------
Ademds del cumplimiento de 1los Requisitos
Individuales, los Requigitos de Eleccidn due
deberan cumplir agregadamente los Derechos de
Crédito, incluidos los Derechos de Crédito
Adicionales a ser adguiridos por el Fondo en la
fecha de cesién, para la cesidn de éstos al Fondo
(los “Requisitos Globales”) son los siguientes:----
1. Que en la fecha de cesién el Saldo Vivo
de los de los Derechos de Crédito y el Saldo Vive
de los de los Derechos de Crédito Adicionales
derivados de los contratos de arrendamiento
financiero wmobiliario no supere, respectivamente,
el 75,00% del total del Saldo Vivo de los Derechos
de Créditc y el 75,00% del total del Saldo Vivo de
los Derechog de Crédito Adicionales.---------------
2. Que en la fecha de cesidn el Saldo Vivo
de los Derechos de Crédito y el Saldo Vivo de los
de los Derechos de Crédito Adicionales a tipo de

interés fijo no sea inferior, respectivamente, al

8A2381658



7,50% del t
Crédito y al 7,50% del total del Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito Adicionales.------------c-0comm-
3. Que en la fecha de cesidn v
exclusivamente referido a los Derechos de Crédito
Adicionales que fueran cedidos en esa fecha, el
plazo medio transcurrido desde 1a fecha de
formalizacién o contabilizacidén de los Derechos de
Crédito Adicionales hasta la fecha de cesidn
ponderado por el Salde Vivo de cada Derxecho de
Crédito Adicional no sea inferior a 3 meses.-------
4, Que en la fecha de cesidn Y
exclusivamente referido a los Derechos de Crédito
Adicionales que fueran cedidos en esa fecha, la
vida media del capital pendiente de los Derechos de
Crédito Adicionales desde 1la fecha de cesién
ponderada por el Saldo Vivo de cada Derecho de
Crédito Adicional no sea superior a 4 afios,
asumiendo una TACP del 0%.--------------r-ormonomn
5. Que en la fecha de cesién el los plazos
medios restantes hasta 1la fecha de vencimiento
final de los Derechos de Crédito y de los Derechos

de Crédito Adicionales ponderado, respectivamente,

por el Saldo Vivo de cada Derecho de Crédito y el



027

0472007

PAFEL £40LUSRG PARA COCURMEH TS MOTARIALES

Saldeo Vive de cada Derecho de Crédito Adicional, no
gsea superior a 6 afilos.------=-------me---m--o—oooo

6. Que en la fecha de cesién el Saldo Vive
de log Derechos de Crédito correspondientes a 1los
Deudores de una misma Comunidad Autdnoma no supere
el 30,00% del total del Saldo Vivo de los Derechos
de Crédito, y que el Saldo Vivo de los Derechos de
Crédito correspondientes a los Deudores de las 3
Comunidades Auténomas con mayor representacidn
{Saldo Vivo) no supere 65,00% del total del Saldo
Vivo de los Derechos de Crédito.--------==-=--------

7. Que en la fecha de cesidén el plazo medio
transcurrido desde la fecha de formalizacidn o
contabilizacidén de los Derechos de Crédito hasta la
fecha de cesién ponderado por el Saldo Vivo de cada
Dereche de Crédito no sea inferior a 6 meses.------

8. Que en la fecha de cesién el Saldo Vivo
de los Derechos de Crédito correspondiente a 1los
Deudores de un mismo sector econdmico (el “Sector
Econémico”) no exceda no supere el 20,00% del total
del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito, y que el
Saldo vivo de los Perechos de Crédito

correspondientes a los Deudores de los 3 sectores

842381659



ién (Saldo Vivo) no
supere el 45,00% del total del Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito. El1 Sector Econdmico vendra
determinade por las dos primeras posiciones
numéricas conforme al cbdigo de la Clasificacidn
Nacional de Actividades Econémicas (CNAE) de 1993.
9. Que en la fecha de cesidén el Saldo Vivo
de los Derechos de Crédito correspondiente a
empresarios individuales {auténomos} no supere
15,00% del total del Saldeo Vivo de los Derechog de
Cré&dito. -~ mmmm e e
10. Que en la fecha de cesidén el 8Saldo Vivo
de los Derechos de Crédito correspondientes a un
mismo Deudor no supere al 0,30% del Saldo Vivo de
los Derechos de Crédito y que el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito correspondientes a los Deudores
con una representacién (Saldo Vivo)} superior al
0,10% del Saldo Vivo de los Derechos de Crédito, no
supere el 8,00% del total del Saldo Vivo de los
Derechos de Cré&dito.,------cv oo e
6. CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO.---------
Por medio de 1la presente Estipulacién, la
Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,

y BBVA (la “Entidad Cedente”) formalizan el acuerdo
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(i) Cegién al Fondo por BBVA de los Derechos
de Crédito Iniciales.-------=-c-m-------mmmmmm - m

(ii) Establecimiento de la obligacién de BBVA
para ceder al Fondo en escritura plblica en cada
una de las Fechas de Pago del Pericdo de
Restitucién, los Derechos de Crédito Adicionales
seleccionados por la Sociedad Gestora por importe
no superior al Importe de Adguisicidén de entre los
que le hubieren sido ofertados por BBVA, que
cumplan los Requisitos de Eleccidn.----------------

6.1 CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO
INICIALES . - v == mmm e mm s e m e m e m e e mmmmmm — - — =

BBVA vende en este acto a la Sociedad Gestora
que en nombre y por cuenta del Fondo, adgquiere
derechos de crédito sobre setenta y cuatro mil
siete (74.007) Contratos de Arrendamiento
Financiero por un capital total de dos mil
cuatrocientos noventa y nueve millones novecientos
noventa y nueve mil setecientos noventa y nueve
euros con sesenta Yy cinco céntimos

(2.499.999.799,65 euros) (los “Derechos de Crédito

842381660
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condiciones que se recogen en la presente
Escritura. 8Se adjunta como ANEX0 5 a la presente
Escritura la relacién de los setenta y cuatro mil
siete (74.007) Derechos de Crédito Iniciales gque se
ceden y trasmiten en este acto, en la dque se
recogen las caracteristicas concretas mis

relevantes de los mismos que permiten su

La cesiébn de los Derechos de Crédito es
efectiva desde esta misma fecha de otorgamiento de
la presente Escritura. -------merocmmmomm oo -

A esta misma fecha de otorgamiento de 1la
presente Escritura BBVA ha remitido a la Sociedad
Gestora por via informatica el fichero informético
previsto en el ANEXO 6 a la presente Escritura con
el detalle y caracteristicas de los Contratos de
Arrendamiento Financiero correspondientes y de los
cuales derivan los Derechos de Crédito Iniciales.--

6.2 Precio.-—-------- o e

El precio de venta o cesidén de los Derechos de
Crédito Iniciales es a la par. El importe total que
el Fondo deberd pagar a BBVA por la adguisicidén de

los Derechos de Crédito Iniciales serd el importe
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equivalente a la suma de (i) el valor nominal del
capital cedido de cada uno de los Derechos de
Crédito y (ii) los intereses de la carga financiera
devengados y no vencidos Yy, €n su caso, los
intereses vencidos y no satisfechos de cada uno de
los Derechos de Crédito a la fecha del presente
ctorgamiento (los “intereses corridos”) .-------—==-

6.2.1 Pago del precio.-----wm--mrommmmmommmene

El pago del importe total por la adguisicidn
de los Derechos de Crédito Iniciales lo abonara la
Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, de la
siguiente forma: =-------------=-=-----=-------o--o-

1. La parte por importe de dos mil
cuatrocientos noventa y nueve millones novecientos
noventa y nueve mil setecientos noventa y nueve
euros con sesenta v cinco céntimos
(2.499.999.799,65 eurog) a gue asciende el valoxr
nominal del capital de setenta y cuatro mil siete
(74.007) Derechos de Crédito Iniciales, epigrafe
(i) de la Estipulacidén 6.2 anterior, la satisfara
el Fondo integramente en la Fecha de Desembolso de
los Boncos, valor ese mismo dia, una vez duede

efectuado el desembolso por la suscripcidén de la

8A2381661



Sociedad Gestora a BBVA para que proceda a cargar
en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del
Fondo. BBVA no percibirad intereses por el
aplazamiento del pago desde esta misma fecha hasta
la Fecha de Desembolso.-----------------mecomon -

2. La parte correspondiente al pago de los
intereses corridos corresgspondientes a cada uno de
los setenta y cuatro mil siete (74.007) Derechos de
Crédito Iniciales, epigrafe (ii) de la Estipulacién
6.2 anterior, la satisfard el Fondo en cada una de
las fechas de cobrco correspondientes a la primera
cuota de cada uno de ellos posterior a esta fecha
de cesib6n, sin sujecidén al Orden de Prelacién de
Pagos del Fondo.------------- -~ - -

En caso de resolucidn de la constitucién del
Fondo vy, consecuentemente, de 1la cesidén de los
Derechos de Crédite 1Iniciales, conforme a 1lo
previgto en la Estipulacidén 3.2 (v) de la presente
Egceritura, (i) se extinguirid la obligacidn de pago
de la cesidn por parte del Fondo y (ii) la Scciedad
Gestora vendra obligada a restituir a BBVA en
cualesquiera derechos que se hubieran devengado a

favor del Fondo por la cesidén de los Derechos de
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Crédito Iniciales.-------=--=-=--~-—--——c--~~~-----~
6.3 CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO
ADICIONALES, ——=-=-----mm-memmmm——mmmm oo mmmm e
La Sociedad Gestora se obliga a demandar a
BBVA y adquirir para el Fondo, en cada una de las
Fechas de Pago del Periocdo de Restitucidn en las
que fuera procedente, Derechos de Crédito
Adicionales gue le fueren ofertados por BBVA por
importe no superior al Importe de Adquisicidén y
siempre que cumplan los Requisitos de Eleccidn.----
BBVA se obliga a ofertar a la Sociedad Gestora
y ceder al Fondo, en cada una de las Fechas de Pago
del Periodo de Restitucidén en las que fuera
procedente, Derechos de Cré&dito Adicionales por
importe no superior al Importe de Adgquisicidn, que
cumplan los Regquisitos de Eleccidn. No obstante,
BBVA quedard eximida de esta obligacidén en el caso
de que en la fecha en la que procediera formular
una oferta de Derechos de Crédito Adicionales, no
tuviera en su activo contratos de arrendamiento
financiero que cumplieran los Requisitos
Individuales de Eleccidén y las manifestaciones que

para los mismos se establecen en la Estipulacidn 8

8A2381662



Cada nueva adquisicién por el Fondo de
Derechos de Crédito Adicionales se formalizara
mediante escritura plblica otorgada por la Sociedad
Gestora, en nombre y representacién del Fondo, vy
BBVA en cada fecha de cesidn.--------------nconoo--

Todos los gastos e impuestos que se generen
con ocasién de la formalizacidn de las sucesivas
cesiones de Derechos de Crédito Adicionales serdn a
cargo del Fondo.----------mmmm e

6.3.1.1 Fechas de Oferta.------eeumoomcca oo

Seridn “Fechas de Solicitud de Oferta”, 1las
fechas correspondientes al sexto (6°) Dia Habil
anterior a cada una de las Fechas de Pago del
Periodo de Restitucidén en las que fuera procedente
la adquisicidén de Derechosg de Crédito Adicionales.

Seran “Fechas de Oferta” las fechas
correspondientes al cuarto {4°) Dia Habil anterior
a cada una de las Fechas de Pago del Periodo de
Restitucién en las gue fuera procedente la
adquisicién de Derechos de Crédito Adicionales. ---

6.3.1.2 Procedimiento para la adquisicidn de
Derechos de Créditos Adicionales.------------------

1. En cada Fecha de Solicitud de Oferta, la
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Sociedad CGestora remitird a la Entidad Cedente
comunicacién escrita de demanda de cesidén de
Derechos de Crédito Adicionales para el Fondo con
indicacidén del Importe de Adquisicidén estimado y
la Fecha de Pago en gque correspondera efectuar la
cegién al Fondo y el pago por la cesibén. ----------

2. Antes de las 09:00 horas (hora CET) de
la Fecha de Oferta, la Entidad Cedente remitird a
la Sociedad Gestora comunicacidn escrita de oferta
de cesgidn de Derechos de Crédito Adicionales,
acompafiada de un archivo informédtico previsto en el
ANEXO 7 de la presente Escritura con el detalle de
los Derechos de Crédito Adicionales seleccionados y
sus caracteristicas gque integran la oferta de
cesién y que habrdn de cumplir los Requisitos
Individuales Y las restantes caracteristicas
contenidas en la Estipulacidén 8.1 de la presente
BSCritura. —-—--<-—- - e e mm e oo

3. Antes del segundo (2°) Dia Habil anterior
a la Fecha de Pago, la Sociedad Gestora remitird a
la Entidad Cedente comunicacidén escrita de
aceptacién de «cesidén de Derechos de Crédito

Adicionales, acompaflada de un archivo informdtico



Adicionales aceptados y las caracteristicas de los
mismos que fueron comunicadas por la Entidad
Cedente. ---cemmmmm e e e e

Para la determinacién de los Derechos de
Crédito Adicionales que integren la aceptacidén de
cesgidn, la Sociedad Gestora:-=---=---------moommaoo

(1) Vverificard que 1los Derechos de Crédito
Adicionales gque integran la oferta de cesidn
cumplen los Requisitos Individuales numerados de 2
a 11 vy los Requisitos @Glocbales conforme a las
caracterigticas comunicadas por la Entidad Cedente,
gin que ello implique la verificacidén del
cumplimiento del resto de las caracteristicas de
los Derechos de Crédito contenidas en la
Estipulacién 8.1 de la presente Escritura al gue
gerdn ratificadas por la Entidad Cedente en la
escritura plUblica de adgquisicién de Derechos de
Crédito Adicionales. Se adjunta comc ANEXO 8 a la
presente Escritura una pro forma de la escritura
pablica de cesidén de  Derechos de Crédito
Adjcionales. ——------mmmm o s m s e m e m e

(ii) Determinarid los Derechos de Crédito

Adicionales gque son aceptades y aptos para su
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cesién al Fondo por un importe total igual o lo mas
préximo posible al Importe de Adquisicidn.---------
4. En cada nueva adgquisicién de Derechog de

Crédito Adicionales, la Sociedad Gestora entregara

(i) Copia autorizada de la escritura plblica
de cesién en la que se detallarén cada unc de los
Derechos de Crédito Adicionales cedidos al Fondo
con sus caracteristicas principales gue permitan su
identificacidn.--------- - smmmme oo mm e mm e

(1i) Declaracidén escrita de 1la Sociedad
Gestora, suscrita también por BBVA, de que los
Derechos de Crédito Adicionales cumplen todos los
Requisitos de Eleccidén (Individuales y Globales)
establecidos para su cesién al Fondo.--------------

6.3.2 Precio.mrme--mmc i mm e e e m -

El precio de venta o cesién de los Derechos de
Crédito Adicionales serd a la par. El importe total
que el Fondo deberd pagar a BBVA por la adquisicidn
de los Derechos de Crédito Iniciales serda el
importe equivalente a la suma de (i) el wvalor
nominal del capital cedidc de cada uno de los

Derechos de Crédito y (ii) los intereses de la



caso, los intereses vencidos vy no satisfechos de
cada uno de los Derechos de Crédito a la fecha del
presente otorgamiento (los “intereses corridos”).--

6.3.2.1 Pago del precio.-=-cemccmcmmac e

El pago del importe total por la adquisicidbn
de los Derechos de Crédito Adicionales lo abonaré
la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, de la
siguiente forma: ----------“cc -

1. La parte correspondiente al page del valor
nominal del capital cedido de los Derechos de
Crédito Adicionales, epigrafe (1) de la
Estipulacién 6.3.2 anterior, serd integramente
satisfecho en la correspondiente Fecha de Pago en
la que se realice la cesidn, valor ese mismo dia,
mediante cargo efectuado por BBVA en la Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo.--==-=w-—-oao-

2, La parte correspondiente al pago de los
intereses corridos correspondientes a cada uno de
los Derechos de Crédito Adicionales, epigrafe (ii)
de la Estipulacidn 6.3.2 anterior, la satisfard el
Fondo- en cada una de 1las fechas de cobro
correspondientes a la primera cuota de cada uno

ellos posterior a la fecha de cesidn, sin sujecidn
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al Orden de Prelacién de Pagcos del Fondo.-
6.3.3 Auditoria anual de 1los Derechos de
Crédito Adicionales, --~w------e-mcccsammnmrm— e
Anualmente la Sociedad Gestora encargara, por
cuenta del Fondo, la realizacidén de una auditoria,
utilizando técnicas de muestreo, gcbre los Derechos
de Crédito adicionales adquiridos durante los afics
2007, 2008 y 2009, correspondientes al Periodo de
Restitucidén, gue permanezcan vivos al 31 de
diciembre de cada unco de estos afles.---------------
La verificacién de los Derechos de Crédito
Adicionales de la muestra versard sobre los mismos
atributos que la auditoria efectuada de los
derechos de crédito seleccionados para su cesidn al
Fondo, en su constitucidén.----------------------—w-
Dicha verificacién serd realizada por una
firma de auditoria inscrita en el Registro Oficial
de Auditores de Cuentas (R.0.A.C.} y enviada a la
Comigidén Nacional del Mercado de Valores junto con
el informe de auditoria de las cuentas anuales del
Fondo correspondientes a los ejercicios cerrados al
31 de diciembre de 2007, 2008 y 2009.---w-w=n-r--—-

6.4. Tanto BBVA como Jla Sociedad Gestora

8423816
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En particular el concurso de BBVA podria
afectar a sus relaciones contractuales con el Fondo
de conformidad con lo dispuestec en la Ley 22/2003,
de 9 de julio, Concursal (la “Ley Concurgal”).-----

Por lo que se refiere al negocio de cesidn de
los Derechos de Crédito, éstos no podran ser objeto
de reintegraciédn sino mediante accidn ejercitada
por la administracién concursal de BBVA de
conformidad con lo previsto en la Ley Concursal y
previa demostracidén de la existencia de‘fraude en
los referidos negocios, todo ello segin 1lo
contemplado en 1la Disposicidén Adicional Quinta,
apartado 4 de la Ley 3/1994, de 14 de abril.-------

En el supuesto de que se declare el concurso
de BBVA conforme a la Ley Concursal, el Fondo,
actuando a través de la Sociedad Gestora, tendra
derechce de separacidén sobre los Derechos de
Crédito, en los términos previstos en los articulos
80 y 81 de 1la Ley Concursal. Ademds, el Fondo,
actuando a través de su Sociedad Gestora, tendra
derecho a obtener de BBVA las cantidades que
resulten de los Derechos de Crédito desde la fecha

de la declaracidén de concurso, vya gue dichas
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cantidades se considéréfén como propiedad del
Fondo, a través de su Sociedad Gestora, y, Ppor lo
tanto, deberdn ser transmitidas a la Sociedad
Gestora en representacién del Fondo. Este derecho
de separacién no se extenderia necesariamente al
dinero que BBVA hubiera recibido y mantuviera por
cuenta del Fondo con anterioridad a esa fecha, vya
que éste podria quedar afecto a las resultas del
concurgo, de conformidad con la interpretacidn
mayoritariamente seguida del articule 80 de la
vigente Ley Concursal, dada la esencial
fungibilidad del dinerc.------------~=----~"---------

No obstante lo anterior, tanto el Folleto como
la presente Escritura prevén determinados
mecanismos al objeto de paliar los efectos
antedichos con relacién al dinero por su naturaleza
de bien fungible,-----semmmmmem e

En este sentido, al objeto de mitigar las
consecuencias que a estos efectos podria tener la
declaracidn de concurso de la Entidad Cedente sobre
logs derechos del Fondo, en particular, a los
efectos del articulo 1.527 del Cédigo Civil se ha

previsto en la Estipulacidén 10.8 de la presente



itu gque la ces
Derechos de Crédito no gerd comunicada a los
Deudores ni a los terceros garantes ni a las
compaifiias aseguradoras con lag que los Deudores
pudieran haber suscrite un seguro por los bienes
arrendadecs. No obstante, en caso de concurso, o
indicios del mismo, de intervencién por el Banco de
Espafia, de 1liquidacidén o de sustitucidén del
Administrador o porque la Sociedad Gestora 1o
estime razonablemente justificado, ésta podrid
requerir al Administradcr para que notifique a los
Deudores vy, en su caso, a 1los garantes, la
transmigién al Fondo de los Derechos de Crédito
pendientes de reembolso, asi comoc que log pagos
derivados de los mismos s6lo tendridn caricter
liberatorio si se efectGan en la Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No obstante,
tanto en caso de que el Administradof no hubiese
cumplido la notificacién a los Deudores dentro de
los «c¢inco (5) Dias Habiles sgiguientes a la
recepcién del requerimiento como en caso de
concurso del Administrador, seri la propia Sociedad
Gestora, directamente o, en su caso, a través de un

nuevo Administrador que hubiere designado, la que
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efectie la notificaci®¥ ”Hios Deudores y, en su
caso, a los garantes. -------------s---mo—smommmooo

Asimismo, y a los mismos efectos de atenuar el
mencionado riesgo se han previsto ciertos
mecanismos, los cuales se describen en las
Estipulaciones 17.1 (Cuenta de Tesoreria), 17.2
(Cuenta de Principales) y 10.2 (Gestidén de cobros)
de la presente Escritura.-----------------==-------

7. TERMINOS DE LA CESION DE LOS DERECHOS DE
CREDITO. - =mmrmmmmmm e o - mmmmmm—mmmm—m—— e m oo

7.1.1. La cesién de los Derechos de Crédito
es plena e incondicional y por la totalidad del
plazo remanente hasta el vencimiento de cada
Derecho de Crédito.----=r-r-------—osmomomommmmm oo

7.1.2. La Entidad Cedente respondera ante
el Fondo de la existencia y legitimidad de los
Derechos de Crédito en la misma medida que sefialan
los articules 348 del Cédigo de Comercic y 1.529
del C6digo Civil.=--rm---mmmmo e m e m e

7.1.3. La Entidad Cedente no corre con el
riesgo de impagc de los Derechos de Crédito y, por
tanto, no asume responsabilidad alguna por el

impagoe de los Deudores, ya sea de capital y de la

8A2381667



carga financiera de 1las cuotas cedidag, de losg
intereses de demora o. dé cualquier otra cantidad
gque los mismos pudieran adeudar en virtud de los
Derechog de C(rédito, ni asume la eficacia de las
garantias personales accesorias a los mismos.
Tampoco asumiri, en cualquier otra forma,
responsabilidad en garantizar directa o
indirectamente el buen fin de la operacién, ni
otorgara garantias o avales, ni incurrira en pactos
de sustitucién o de recompra de los Derechos de
Crédito, excepcidn hecha de 1lo previsto en 1la
Estipulacién 9 de la presente Escritura.-----------
7.1.4. La cesién de cada Derecho de Crédito
se realizara por 1la totalidad del capital vivo
procedente del reembolso o recuperacién del coste
del bien, excluido el importe del valor residual, a
la fecha de cesidén y por la carga financiera de
cada Derecho de Crédito que sea objeto de cesidn.
En concreto y sin que ello tenga caricter
limitativo sino meramente enunciativo, la cesién de
los Derechos de C(rédito conferird al Fondo los

giguientes derechos en relacidn con cada uno de los

(i) A percibir la totalidad de las cantidades
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gue se devengueny ofren por el reembolso del
capital de los Contratos de Arrendamiento
Financiero, excluido el importe del valor residual.

(ii)} A percibir la totalidad de las cantidades
que ge devenguen y cobren en virtud de la carga
financiera sobre el capital de los Contratos de
Arrendamiento Financiero.-----=«=------oo—emmmonoono

(iid) A percibir la totalidad de las
cantidades que se devenguen y cobrxen por intereses
de demora de log Contratos de Arrendamiento
FinanCiero. —-—==------rmmsmme oo o e o m——— i m e

(iv) A percibir cualquier otra cantidad dque
reciba la Entidad Cedente en pago de los Derechos
de Crédito y hasta el importe de los mismos por los
posibles derechos accesorios, garantias o
indemnizaciones gque deriven de los Contratos de
Arrendamiento Financiero gque pudieran resultar a
favor de 1la Entidad Cedente en virtud de los
MiSMOE ., — = -~ - - m o s = s e s e e e m oo oo —m e

Tgualmente, el Fondo tendrd derecho a percibir
con preferencia scobre la Entidad Cedente, en caso
de resclucidén de alglin Contrato de Arrendamiento

Financiero por falta de impago del Deudor, el



bien resultante por dacién en. pago o resultante de
la recuperacidén y enajenacién y/o nueva disposicién
de 1los bienes arrendados, a excepcidn de las
cantidades que deban ser imputadas a los impuestos
indirectos, a comisiones o a cualgquier otro suplido
que corresponda a la Entidad Cedente, que tendran
prioridad en la aplicacién de las cantidades
recuperadas con respecto a los Derechos de Crédite
cedidos al Fondo, --—-------—-—-—"———-—~—-—sesmm——————

De esta manera, en caso de resolucidn de algln
Contratc de Arrendamiento Financiero por falta de
pago del Deudor, el importe correspondiente al

valor residual estd subordinade a la total

satisfaccién de los Derechos de Crédito cedidos al

Todos los derechog anteriormente mencicnados
se devengardn a favor del Fondo desde la fecha de
cesgidn de los Derechos de Crédito. Los intereses de
la carga financiera incluirdn ademds los intereges
devengadogs y no vencidos de cada uno de los
Contratog de Arrendamiento Financiero a la fecha de
cesién y, en su caso, los intereses vencidos y no

satisfechos a esa misma fecha.--------ccmmroneeee—-
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que constituyan ingresos del Fondo no estaran
sujetos a retencién a cuenta del Impuesto socbre
Socledades tal y como se establece en el Real

Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el que se

aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades. ----cws------m o me oo mmmm o
7.1.5 Los derechos del Fondo resultantes

de los Derechos de Crédito esté@n vinculados a los
pagos realizados por los Deudores © a los recibidos
por la Entidad Cedente en pagc de las cbligaciones
de los Deudores o por la recuperacién y enajenacidn
de los bienes arrendados, vy por tanto gquedan
directamente afectados por la evolucidn, retrasos,
anticipos o cualquier otra incidencia de los
Derechos de Crédito., --------m--mmmmmm oo

7.1.6 Seran de cuenta del Fondo tedos los
pogibles gastos o costas que fueran satisfechos por
la Entidad Cedente correspondientes a las
actuaciones recuperatorias por los Derechos de
Crédito cedidos en caso de incumplimientc de 1las
cbligaciones por parte de los Deudores, incluida el

ejercicic de la accién gque corresponda contra



7.1.7 En casbhdéJ}énegociacién consentida
por la Sociedad Gestora, en representacién vy por
cuenta del Fondo, de los Derechos de Crédito, de
sus intereses (e} de sus vencimientos, la
modificacidn de las condiciones afectarid al Fondo.

7.2 BANCC BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
otorga en este acto un poder irrevocable, tan
amplio y bastante como sea necesario en Derecho
para que la Sociedad Gestora, actuandoc en nombre vy
representaciodn de BBVA, pueda requerir
notarialmente al Deudor de <cualquiera de 1los

Contratos de Arrendamiento Financiero el pago de su

8. DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BBVA COMO
ENTIDAD CEDENTE.--r--mrrrrmcc e ccm e mm e m i m e e e e m o
8.1 Manifestaciones de la Entidad Cedente.----
BBVA comeo Entidad Cedente declara al Fondo y a
la Sociedad Gestora en 1la presente Escritura en
relacidn con la propia Entidad Cedente y con les
Derechog de Crédito Iniciales y declarara en cada
escritura pilblica de cesidn en relacidén con la
propia Entidad Cedente y con 1los Derechos de

Crédito Adicionales que sgean objeto de cesidn en
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1. En relacidén con BBVA.--w----mmmocmmmuo—-

(1}Que BBVA es una entidad de crédito
debidamente constituida en Espafia de acuerdo con la
legislacién vigente y se halla inscrita en el
Registro Mercantil y en el Registro de Entidades de
Crédito del Banco de Espafia.---------~---==~=-===--~

{2)Que ni a la fecha de hoy, ni en ningGn
momento desde su constitucidn, BBVA ha sido
declarado en concurse, Juiebra o suspensién de
pagos, ni en ninguna situacidén gque, dando lugar a
responsabilidad, pudiere conducir a la revocacidn
de la autorizacién como entidad de crédito.--------

(3)Que BBVA ha cbtenido todas las
autorizaciones necesarias, incluidas las
correspondientes de sus Organos sociales y, en su
caso, de terceras partes a las gue pueda afectar la
cesién de los Derechos de Crédito al Fondo, para
comparecer validamente en el otorgamiento de la
pregente Escritura y en el otorgamiento de las
ulteriores escrituras plblicas de cesidn, los

contratos relacionados con la constitucidén del

8A2381670



(4)Que BBVA dispone de cuentas anuales
auditadas de los tres Gltimos ejercicios terminados
el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004. El informe
de auditoria de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2006 no presenta
salvedades. Las cuentas anuales auditadas
correspondientes a los citados ejercicios han sido
depozsitadas en la CNMV vy en el Registro Mercantil.-

2. En relacidn con los
Contratos de Arrendamiento Financiero y con los
Derechos de Crédito derivados de los mismos obijeto
de cegidn al Fondo. “w=-w-mcmcmceme e m e

(1) Que tanto la celebracién de los
Contratos de Arrendamiento Financiero como 1la
cesidn de los Derechos de Crédito al Fondo y todos
log aspectos con ello relacionados se han realizado
y se realizarin seglin criterios de mercado.--------

(2) Que para su cesién al Fondo en su
constitucidén, BBVA elegird de 1los contratos de
arrendamiento financiero seleccionados i) aquéllos
que se encuentren al corriente de pago o no tengan
débitos vencidos pendientes de cobro por un plazo

superior a un (1) mes y ii) por importe de menor a
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mayor del capital pendiente agregado de cada deudor
hasta alcanzar un capital total igual o ligeramente
inferior a dos mil guinientos millones
(2.500.000.000,00) de eurO8.--—==-~==mm=----————-—nn
(3) Que lcs Derechos de Crédito
existen, son validos y exigibles de acuerdo con la
legisglacidn aplicable,---------------“nu-womowu—-
(4) Que BBVA es titular, =sin limitacidn

alguria, en pleno dominic de la totalidad de los

Derechos de Crédito, libre de cargas v
reclamacioneg. - ----- - -- - - - oo mmm o
(5) Que los datos relativos a los

Derechos de Crédito que se incluyen en los anexos
de 1la presente Escritura y en 1las ulteriores
escrituras phblicas de cesidn, reflejan fiel vy
exactamente la gituacién de dichos Derechos de
Crédito a la fecha de cesidn.-----=----remommmcmeoo

(6) Que los Derechosg de Crédito no estén
garantizados por derecho real de garantia alguno
teniendo en cuenta la naturaleza Jjuridica del
contrato de arrendamiento financiero en general, en
el gque el arrendador retiene la nuda propiedad

sobre el bien arrendado, sino que son Derechos de



un bien lo vende a otra persona o entidad, la cual,
a sSu vez, ¥y en mismo‘actog’sello cede a aquél en
arrendamiento, concediéndole ademds un derecho de
opcidén de compra a ejercitar al cabo de cierto
tiempo) (e e

(17) Que teodas las pdlizas y escrituras
piblicas de formalizaciédn de los Contratos de
Arrendamiento Financiero estan debidamente
depositadas en los archivos de BBVA adecuados al
efecto, a disposicién de la Sociedad Gestora, en
representacidén y por cuenta del Fondo, y todes los
Contratos de Arrendamiento Financiero estan
claramente identificados, tanto en goporte
informdtico come por sus pdlizas o escrituras
Plblicag .~ - e e e e

{18) Que el saldo vive de capital por el
reembolgo © recuperacidén del coste del Dbien,
excluido el importe del valor residual, de cada uno
de los Contratos de Arrendamiento Financiero es
equivalente a la cifra de capital de cada uno de

los Derechos de Crédito por el que se ceden al

(19) Que la fecha de vencimiento final de

los Derechos de Crédito no es en ningGn caso
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Deudores haya sido declarado en concurso.

(12) Que las cbligaciones de pago
derivadas de los Contratos de Arrendamiento
Financiero estdn denominadas y son pagaderas
exclusivamente en eurog.-----==-----------m-ooooo--

(13) Que las obligaciones de pago de los
Deudores por los Derechos de Crédito sge realizan
mediante domiciliacidn en una cuenta en BBVA.------

{14) Que, en el dia de 1la cesidén al
Fondo, ningunc los Derechos de Crédito tiene
débitos vencidos pendientes de cobro por mas de una
cuota de plazo superior a un (1} mes.--------------

(15) Que, en la celebracién de 1los
Contratog de Arrendamiento Financiero, BBVA ha
seguide fielmente los criterios de concesidén de
operaciones de arrendamiento financiero vigentes en
cada momento que les fuera de aplicacién, ANEXO 9 a
la presente Escritura,------=--------=-----—-—------

(16) Que ningunce de los Derechos de
Crédito cedidos al Fondo, deriva de contratos de
arrendamiento financierc en la modalidad de “lease

back” (contrato por cuya virtud el propietario de

8A2381672
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a su vez, y en mismo ‘acto, "se i lo cede a aquél en
arrendamiento, concediéndole ademidsgs un derecho de
opcidén de compra a ejercitar al cabo de cierto
Liempo) .--- - mm e

(17) Que todas las pb6lizas y escrituras
pliblicas de formalizacién de los Contratos de
Arrendamiento Financiero estan debidamente
depositadas en los archivos de BBVA adecuados al
efecto, a disposicién de la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, y todos los
Contratos de Arrendamiento Financiero estan
claramente identificados, tanto en soporte
informdtico como por sus pdlizas o escrituras
POblicag . -~ —- - m e e e e -
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reembolso o© recuperacidn del coste del bien,
excluido el importe del valor residual, de cada uno
de los Contratos de Arrendamiento Financiero es
equivalente a la cifra de capital de cada uno de

los Derechos de Créditc por el que se ceden al

(19} Que la fecha de vencimiento final de

‘los Derechos de Crédito no es en ningGn caso
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(20) Que desde el momento de su creaciédn,
los Derechos de Crédito han sido administrados vy

estdn siendo administrados por BBVA de acuerdo con

los procedimientos habituales que tiene
egtablecidog. ——-~---------- - oo m oo
(21) Que BBVA no tiene conocimiento de la

existencia de litigios de cualguier tipo en
relacidén con los Derechos de Crédito gque puedan
perjudicar la validez y exigibilidad de los mismos
o que puedan dar lugar a la aplicacidn del articulo
1.535 del C€Co6digo Civil.--------swmmmmmrmm e o
(22) Que todos los intereses incluidos en
las cuotas de los arrendamientos financieros como
carga financiera tienen establecido wun tipo de
interés fijo o variable con indice de referencia
que no sea distinto al EURIBOR a 3, 6 6 12 meses.
(23) Que en el dia de cesidén, cada uno de
los Derechos de Crédito ha tenido al menos el
vencimiento de wuna (1) cuota gque no estuviere
impagada. —-=----mmm e e e
(24) Que la informacién sobre los

Contratos de Arrendamiento Financiero y los



ajusta fielmente a la realidad.--------------=-----

(25) Que ninguna persona tiene derecho
preferente al Fondo en cuanto titular de los
Derechos de Crédito.---===--;-mmmmmm oo mm oo

(26) Que BBVA no ha recibido de 1los
Deudores ninguna notificacidén de amortizacién
anticipada total de los Contratos de Arrendamiento
Financiero.

{(27) Que log Derechos de Crédito no han
expirado antes de la fecha de cesién al Fondo, ni
su vencimiento final coincide con ésta.------------

(28) Que el saldo vivo del capital del
Derecho de Crédito no es inferior a guinientos
(500) euros.

(29) Que la periodicidad de las cuctas de
los Derechos de Crédito es mensual o trimestral
para los Derechos de Crédite Imniciales y mensual
para los Derechos de Crédito Adicionales.----------

(30) Que el sistema de reembolso del
capital de lecs Derechos de Crédito es un sistema de
cuotas peribddicas tales como el método francés, el
método de cucotas variables en progresidn geométrica

o aritmética o el método de c¢uotas iguales y
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constantes. -------N&pn--- o Y R

(31) Que ninguho' de los Contratos de
Arrendamiento Financiero contempla clausulas dgue
permitan el diferimiento en el pago periddico de
los intereses por la carga financiera y en el
reembolso del capital.----===---mmoro-o - —m oo

{32) Que no tiene conocimiento de que
ninguno de los Deudores de los Derechos de Crédito
sea titular de ninglGn derecho de crédito frente a
BEBVA por el que le confiera el derecho a ejercitar
la compensacidén gque pudiera afectar negativamente a
los derechos atribuidos al Fondo por la cesidn de
los Derechos de Crédito.------------—“-~~ww---c----

9. Reglas previstas para la sustitucidén de los

Derechos de Crédito o, en su defecto, reembolso al

1. En el supuesto de cancelacién
anticipada de los Derechos de Crédito por
resolucién anticipada de los correspondientes
Contratos de Arrendamiento Financiero, no tendra
lugar la sustitucidn directa de los Derechos de
Crédito afectados, sin perjuicio de la adquisicién

por el Fondo de los Derechos de Crédito Adicionales

8A2381674



2. En el supuestoc de que se detectara
durante toda la vigehcia de los Derechos de
Crédito, que alguno de ellos no se ajustd en la
fecha de cesgidén a las declaraciones contenidas en
la Estipulacién 8.2 de la presente Escritura, Ila
Entidad Cedente se compromete, previa conformidad
de la Sociedad Gestora, a proceder de modo
inmediato a su subsanacidn y, de no ser posible, a
la sustitucidén o al reembolso de los Derechos de
Crédite afectados no sustituidos mediante la
resolucidn automitica de la cesidén de los Derechos

de Crédito afectados con sujecidn a las siguientes

a) La parte gue tuviera conocimiento de
la existencia de un Derechc de Crédito en tal
circunstancia, gea la Entidad Cedente o la Sociedad
Gestora, lo pondrd en conocimiento de la otra
parte. BBVA dispondrd de un plazo miximo de quince
(15) Dias Habiles desde la referida notificacidn
para remediar tal circunstancia en el caso de que
fuera susceptible de subsanacidn o para proceder a
su sustitucién.----------mrmm e oo

b) La sustitucién se realizard por el
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capital mas la carga
financiera, y cualquier cantidad que le pudiera
corresponder al Fondo hasta esa fecha por el
Derecho de Crédito objeto de sustitucibn.----------

Para proceder a 1la sustitucién, la Entidad
Cedente comunicard a la Sociedad Gestora las
caracteristicas de los Derechos de Crédito due

propone ceder gque cumplieran las caracteristicas

contenidas en la Estipulacidén 8 de la presente

Escritura ' los Requisitos de Eleccién
(Individuales 0% Globales) v fueran de
caracteristicas homogéneas en términos de

finalidad, plazo, tipo de interés, bien arrendado y
saldo vivo de capital. Una vez haya tenido lugar la
comprecbacidén por parte de la Sociedad Gestora del
cumplimiento de los Requisitos de Eleccidn
(Individuales y Globales) y habiendo manifestado
aquella a la Entidad Cedente de forma expresa la
idoneidad de los Derechos de Crédito que se
pretenden ceder, la Entidad Cedente procedera a
resolver la cesidén del Derecho de Crédito afectado
y a la cesidén de nuevo o nuevos Derechos de Crédito

en sustitucién.,-------m oo
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La sustituciétn de Derechos de Crédito se
realizari mediante {égcfﬁtﬁra- pablica, conn las
mismag formalidades establecidas para la cesién de
Derechos de Crédito Adicionales, y ambas serén
comunicadas a la CNMV y a las Agencias de
Calificacidn. ——------ oo e e

c) En el supuesto de no procederse a la
sustitucién de algln Derecho de Crédito en las
condiciones que se establecen en la regla b) del
presente apartado, la Entidad Cedente procedera a
la resolucidén automédtica de la cesién del Derecho
de Crédito afectado no sustituido. Dicha resoclucién
ge efectuari mediante el reembolso en efectivo al
Fondo del capital pendiente de reembolso, de los
intereses devengados y no satisfechos, asi como
cualquier cantidad que le pudiera corresponder al
Fondo hasta esa fecha en virtud dJdel Derecho de
Crédito correspondiente, gque serd depositado en la
Cuenta de Tesoreria.-----r--—---eeeoooomroo——ouoo-o-

da) En caso de resolucidn de la cesidn de
Derechos de Crédito tanto por razdén de sustitucién
como por reembolso, corresponderdn a la Entidad
Cedente todos los derechos provenientes de estos

Derechos de Crédito que se devenguen desde la fecha
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devengado y no
hubieran vencido o no hubieran sido satisfechos a
esa misma fecha.------==---mrommeme e o

3. En particular la modificacidén por el
Administrador, durante la vigencia de los Derechos
de Crédito, de 1las condicicnes de éstos sin
sujecidn a los limites establecidos en la
legislacién especial aplicable y en especial a los
términos pactados entre el Fondo, representado por
la Sociedad Gestora, y la Entidad Cedente en el
Folleto, en la presente Escritura y en el Contrato
de Administracidén, vy, por tanto, absolutamente
excepcional, supondria un incumplimiento unilateral
del Administrador de sus obligaciones gue no debe
ser soportado por el Fondo ni por la Sociedad
Gegtora.——--mmrmr o e e — s mmmm— -

Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a través
de la Sociedad Gestora, podrid (i) exigir la
correspondiente indemnizacién por dafios Y
perjuicios e (ii) instar la sustitucién ¢ reembolso
de los Derechos de Crédito afectados, de
conformidad c¢on el procedimiento dispuesto en el

puntc 2 anterior de la presente Estipulacidn, no
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buen fin de 1la operacidn, sino la necesaria
reparacidén de los efectos producidos por el
incumplimiento de sus cbligaciones, de conformidad
con el articulo 1.124 del C6digo Civil.------=-=---

Ios gastos que lags actuaciones para remediar
el incumplimiento de 1la Entidad Cedente originen
deben ser soportados por éste, sin  poder
repercutirse al Fondo o a la Sociedad Gestora. La
Sociedad Gestora comunicarid de forma inmediata a la
CNMV ¢ada una de las sustitucicnes o reembolso de
los Derechos de Crédito consecuencia del
incumplimientc de la Entidad Cedente.--------------

Seccidn III: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
DERECHOS DE CREDITO. ----==-=--mmmmmmmemmccmme oo

10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS DERECHOS
DE CREDITO. ~mmmmmm=m oo emmmcm oo -

BBVA, Entidad Cedente de 1los Derechos de
Crédito a ser adquirides por el Fondo, de
conformidad con lo establecido en el articulo
2.2.b) del Real Decreto 926/1998, conservari, como
mandatario de la Sociedad Gestora, la custedia,
administraciébn vy gestién de 1los Derechos de

Crédito, regulandose por el Contrato de



45

< 0472007

PAPEL BRCLBING PARA DOCUME R TOS ROTRRIALLS

Administracién de loé"”ﬁ;rechos de Crédito (el
“Contrato de Administracién”), las relaciones entre
BBVA v el Fondo, representado por la Scciedad
Gestora, en cuanto a la custodia y administracidn
de los Derechos de Crédito.-=---=-rr------moomoooooo

BBVA (en cuanto a este Contrato el
“Administrador”), aceptard el mandato recibido de

la Sociedad CGestora y, por razdn a dicho mandato,

(i) A ejercer la administracién v
gestitn de los Derechos de Crédito adquiridos por
el Fondo en los términos del régimen y

procedimientos ordinarios de administracidén vy

gestidn establecidos en el Contrato de
Administracldn.----=-===----cmromm-o oo
(id) A seguir administrande los Derechos

de Crédite, dedicando el mismo tiempo y atencidn a
los mismos gque el que dedicaria y ejerceria en la
administracidén de sus  propios arrendamientos
financieros y, en cualquier caso, en los términos
previgtos en el Contrato de Administracidn.--------

(iid) A gue los procedimientos que aplica

v aplicard para la administracién y gestién de los

8A2381677



a las leyes vj' normas * legales en vigor gue sean
aplicables.---------rr-mm o e
(iv) A cumplir las instrucciones que le
imparta la Sociedad Gestora con la debida lealtad.
(v) A indemnizar al Fondo por los dafios
Yy perjuicios que puedan derivarse del
incumplimiento de las obligaciones contraidas, si
bien el Administrador no serd responsable de
aquellas actuaciones efectuadas siguiendo
instrucciones concretas de la Sociedad Gestora.----
El Administrador renuncia en cualgquier casc a
log privilegios y facultades que la ley le confiere
en su condicién de gestor de cobros del Fondo, de
administrador de 1los Derechos de Crédito y de
depositario de los correspondientes contratos, vy,
en particular, a los que disponen 1los articulos
1730 vy 1780 del Cédigo Civil y 276 del Coédigo de
COMEYCL0., —m———— - mmm oo e e s m o mmmm -
10.1 Custodia de pdlizas, escrituras
piblicas, documentos y archivos., ---------cwwo----
El Administrador mantendri todas las pdlizas,
egcriturag publicas, documentos v registros

informidticosg relativos a los Contratos de
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abandonard la posesidén, custodia o control de los
mismos si no media el previc consentimiento escrito
de la Sociedad Gestora al efecto, salvo cuando un
documento le fuere requerido para iniciar
procedimientos de ejecucidn, o le fuere exigido por
cualguier autoridad competente y previa informacién
a la Scciedad Gestora.-----------cmommmmm oo
El Administrador facilitard razonablemente el
acceso, en todo momento, a dichas pblizas,
escrituras piblicas, documentos y registros, a la
Sociedad GCestora o a los auditores del Fondo,
debidamente autorizados por ésta. Asimismo, si asi
lo solicita la Sociedad Gestora, facilitara, dentro
de los dos (2) Dias Habiles siguientes a dicha
solicitud y libre de gastos, copia o fotocopia de
cualquiera de dichas pdlizas, escrituras plblicas y
AOCUMEBNEOS . m =~ ==~ mmmm o m o e s
10.2 Gestidén de cobroS. ~=-r------------amanoao-
El Administrador continuard con la gestidn de
cobro de teodas 1las cantidades que corresponda
satisfacer a los Deudores derivadas de los

Contratos de Arrendamiento Financiero, tanto
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que los pagos gue deban realizar los Deudores, sean
cobrades de acuerdo con los términos y condiciones
contractuales de los Contratos de Arrendamiento
Financiero, --------c----mmmm e
Las cantidades gque el Administradeor reciba
derivadas de los Contratos de Arrendamientc
Financiero que correspondan al Fondo las ingresaréd
en su integridad al Fondo en la Cuenta de Tesoreria
el séptimo dia posterior al dia en que fueren
recibidos por el Administrador, valor este mismo
dia, o, en caso de no ser agquel un dia hibil, el
siguiente dia habil, seglin los términos vy
condicicnes establecidos. A estos efectos, se
considerardn dias habiles todes los que lo sean con
arreglo al gsector de banca de la ciudad de Madrid.
No obstante, en caso de un desgscenso de 1la
calificacién de la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de F2 o de P-1 segin las escalas de
calificacién de Fitch y Moody’s, respectivamente,
la Sociedad Gestora, mediante comunicacidn escrita

dirigida al Administrador, le cursard instruccicnes
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para gque dichas las ingrese con
anterioridad en la Cuenta de Tesoreria pudiendo
llegar a ser incluso en el dia inmediatamente
posterior al dia en gue fueren recibidas por el
Administrador. En caso de que la calificacién de la
deuda a corto plaze no subordinada y no garantizada
del Administrador sea de F2, segln la escala de
calificacién de Fitch, las cantidades recibidas por
el Administrador derivadas de los Dexechos de
Crédito las ingresarid al Fondo en 1la Cuenta de
Tesoreria no miag tarde del segundo dia posterior al
dia en gue fueren recibidas por el Administrador,
o, en caso de no ser agquel un dia hdbil, el
siguiente dia h&bil, valor ese mismo dia. En caso
de un descenso de la calificacién de la deuda a
largo plazo no subordinada y no garantizada del
Administrador por debajo de Baa3, segun la escala
de calificacién de Moody’s, ¢ en el caso de que la
calificacién de 1la deuda a largo plazo no
gubordinada vy no garantizada del Administrador
fuese retirada por Moody's, las cantidades
recibidas por el Administrador derivadas de los

Derechos de Crédito las ingresard al Fondo en la
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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
hiébil, valor ese mismo dia. Ademids, en cagso de un
descenso de la calificacidén de la deuda de corto
plazo nc subordinada y no garantizada del
Administrador por debajo de F2 segin la escala de
calificacién de Fitch, el Administrador debera
constituir un depdsito en efectivo a favor del
Fondo por una cantidad que esté en linea con los
criteriog de Fitch descritos en su informe
“Commingling Rigk in Structured Finance
Transactions: Servicer and Account Bank Criteria”
de 9 de junio de 2004, o documentos que pudieran
sustituir a éste Gltimo. -------==-----ommm o

La Sociedad Gestora podrd cursar las mismas
instrucciones en caso de gue la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Administrador
no estuviera calificada por Fitch o Moody’s.-------

El Administrador en ningln caso abonaré
cantidad alguna al Fondo que no hubiere recibido
previamente en pago de los Derechos de Crédito.----

10.3 Fijacidn del tipo de interés. --~--------

En el caso de los Derechos de Crédito a tipo
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de interés variable, sfministrador continuara
fijando los tipos de interés aplicables en cada uno
de los ©periodos de interés conforme a 1o
egtablecido en los correspondientes Contratos de
Arrendamiento Financiero, formulando las
comunicaciones Yy notificaciones que éstos
establezcan al efecto.,-------~---------------om-mo

10.4 Informacién., ------c----mmec-mmoonoooo-

El Administrador debers comunicar
periédicamente a la Sociedad Gestora la informacidn
relacionada con las caracteristicas individuales de
cada uno de los Derechos de Crédito, con el
cumplimiento por los Deudcres de las obligaciones
derivadas para ellos de 1los mismos, con la
gituacién de morosidad y con las modificaciones
habidas en las caracteristicas de los citados
Derechos de Crédito y con las actuaciones en caso
de demora, las actuaciones judiciales y subasta de
bienes, todo ello por los procedimientos y con la
periodicidad establecidos en el Contrato de
Administracidn. ---------ssmm s

Agimismo, el Administrador deberd preparar y

entregar a la Sociledad Gestora la informacién
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1log Contratog de
Arrendamiento Financiero o los derechos derivados
de los mismos, la Sociedad Gestora razonablemente
solicite y, en especial, la documentacidén precisa
para el inicio, en su caso, por la Sociedad
Gestora, de acciones judigiales.-------------------
10.5 Subrogacidn.-------------mcmmmeemane—aaa
El Administrador estarda autorizado para
permitir sustituciones de la posicidn del Deudor en
los Contratos de Arrendamiento Financiero
exclusivamente en los supuestos en que las
caracteristicas del nuevo se ajusten a los
criterios de concesién de operaciones de
arrendamiento financiero, y siempre que los gastos
derivados de esta modificacidén sean en su
integridad por cuenta de los Deudores. -----------
10.6 Facultades y actuaciones en relacién con
procesos de renegociacidén de 1los Contratos de
Arrendamiento Financiero,---cc-ecmmmmmcmcmcmmme e emm -
a) El tipo de interés de los Contratos de
Arrendamiento Financiero podrd ser renegociado con
sujecidn a las siguientes reglas y limitaciones: --
1. En ningln caso, el Administrador podra

entablar por su propia iniciativa, sin que medie
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solicitud del Deudor, reénegoclaciones del tipo de
interés que puedan resultar en una disminucién del
tipo de interés aplicable a un Contrato de
Arrendamiento Financiero. El Administrador sin
incentivar la renegociacién del tipo de interés,
deberd actuar en relacidén con dicha renegociacién
teniendo giempre presentes los intereses del Fondo.
2. El Administrador, sin perjuicio de
lo que se determina en el apartado 3 sigulente,
podrd renegociar la cldusula del tipo de interés de
los Contratos de Arrendamiento Financiero en unas
condiciones que sean consideradas de mercado y que
no sean distintas a las que el propio Administrador
estuviera aplicando en la renegociacidén o en la
concesién de gus contratos de arrendamiento
financiero tanto a tipo de interés variable como
fijo. A estos efectos, se considerard tipo de
interés de mercado el tipo de interés ofrecido por
el Administrador en el mercado espafiocl para
contratos de arrendamiento financiero a empresas de
importe vy deméds condiciones sustancialmente
similares al Contrato de Arrendamiento Financiero.

La Sociedad Gestora, en representacidén del

8A2381681



Fondo
Fona

1do, podra

, en ualgu
vigencia del Contrato dé Administracién, cancelar o
dejar en suspensc o modificar la habilitacidn para
la renegociacidén del tipo de interés por parte del
Administrador.--------------m e

3. En ningGn caso la renegociacidn
puntual del tipo de interés aplicable a un Contrato
de Arrendamiento Financiero podra efectuarse en
caso que (i) la modificacién sea a un tipo de
interés variable con un indice de referencia para
su determinacién distinto del tipo Euribor o Mibor
o de los tipos o indice de referencia del mercado
hipotecaric, establecidos en el apartado 3 de la
norma sexta bis de la Circular n°. 8/19%0, de 7 de

septiembre, del Banco de Espafia, y (ii) gque el

A al -
oY €. C

o}
o]

pendiente no sea supericr a 50 puntos basicos
porcentuales sobre los tipos o indice de referencia
Euribor o Mibor. Para el caso de los Contratos de
Arrendamiento Financiero con indices de referencia
distintos a los tipos o indice Euribor o Mibor o
que gean a tipo de interés fijo, se estard a lo
dispuesto en el apartado 4 siguiente para la

homogeneizacién en términos de margen scbre un
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indice de referencia Eurib®r o Mibor a los efectos
previstos en el presente apartado.----------=------

4. A efectos del apartade 3 inmediatamente

(1) Se considerarad como margen o diferencial
del Contrato de Arrendamiento Financiero a tipe de
interés variable con indice de referencia distinto
a los tipos o Indices Euribeor o Mibor, el resultado
de incrementar o reducir el margen aplicable del
Contrato de Arrendamiento Financlero en la
diferencia entre lags medias simples de los valores
de los tres (3) tltimos meses, publicados por el
Banco de Espafia, del (a) indice de referencia
correspondiente al Contratoe de Arrendamiento
Financiero y del (b) 4indice EURIBOR & wun ailo
(Referencia interbancaria a un afio}).---------~=~---

{ii) Se congiderard como margen del Contrato
de Arrendamiento Financiero a tipo de interés fijo,
la diferencia entre el tipo de interés fijo
aplicable al Contrato de Arrendamiento Financiero y
el tipo de interés fijo EURIBOR BASIS de la
pantalla de Reuters ISDAFIX2, ¢ cualguier otra que

pudiera reemplazarla, correspondiente a las 11:00AM



CET del dia en que tenga efecto el nuevo ti
interés fijo correspondiente al plazo de la vida
media del Contratc de Arrendamientc Financiero
seglin su nuevo calendario de amortizacién. En
defecto de un tipo de interés fijo EURIBOR BASIS al
mismo plazo, éste se calculard por la interpolacién
lineal entre los tipos de interés £fijos EURIBOR
BASIS a los plazos inferior y superior més préximos
a la wvida media del Contrato de Arrendamiento
Financiero.----------- - - e

Calculo de 1la vida media de un Contrato de
Arrendamientce Financierc a tipo de interés fijo:
media de log plazog desde la fecha hasta cada una
de las fechas de 1liquidacidén del Contrato de
Arrendamiento Financiero, utilizando como

Fey

A T ae o~
ae i1Zar &n

ponderaciones los pesos principal a awmor
cada fecha de liquidacién conforme al sistema de
amortizacién que le sea de aplicacidn, sobre el

importe del capital pendiente, de acuerdo con la

V = Vida media del Contratce de Arrendamiento

Financiero a tipo de interés fijo expresada en



Pl EX0CL LS PARA DOGURIENTOS HOTARIALES

842381683

I
-
0472007

P = Principal a amortizar en cada fecha de
liquidacién conforme al sistema de amortizacidn gque

le gea de aplicacibn.------=-----=---r-----—-—w------

d = Nimero de dias transcurridos desde Ila
fecha hasta la fecha de ligquidacidn
correspondiente,.-----w----------o---onooo oo memm s

T = Capital pendiente de vencimiento a la
fecha,----=----—-===-=-m--m-—— - o———-som———---— oo

b) Alargamiento del plazo de vencimiento.

La fecha de wvencimiento final o de dltima
amortizacidn de los Derechos de Crédito podra ser
postergada (“alargamiento del plazo”) con sujecidn
a los criterios establecidos en el presente
apartado.------=--------------o—---o o —m oo —em

En ningln casc el Administrador podrda entablar
por su propia iniciativa, es decir, sin que medie
solicitud del Deudor, la modificacidn de la fecha
del vencimiento final de los Derechos de Crédito,
de la que pueda resultar un alargamiento del mismo.
El Administrador sin incentivar el alargamiento del
plazo, deberd actuar en relacién con diche

alargamiento teniendo siempre presentes los



intereses del Fondo y con arreglo a las siguiente

n

reglas y limitaciones: -------cc-mmmmmma o ___
(i) El1 importe a ¢que ascienda la suma del
capital de las cuotas de arrendamiento Ffinanciero
cedidas al Fondc sobre los Derechos de Crédito
sobre los que se produzca el alargamiento del plazo
de vencimiento no podrd superar el 10,00% del
importe nominal de la Emisién de Bonos.--~------=-=--
{ii) El1 alargamientc del plazo de un Derecho
de Crédito concreto se podrid llevar a cabo siempre
que se cumplan los siguientes requisitog:----------
a) Que, en todc casc, e€e mantenga o se
incremente la periodicidad de las cuctas e los
Derechos de Crédito, pero manteniendo el mismo
sistema de amortizacidn.----------cmmmm oo
b) Que la nueva fecha de wvencimiento final o
Ultima amortizacidn, sea como méximo el 11 de abril
de 2029 . - -- -
c) Que la vida media de todos los Derechos
de Crédito ponderada por el capital pendiente de
vencimiento de cada uno de los Derechos de Crédito
no sea superior (i) a ochenta v cuatro (84) meses o
{(ii), £finalizado el Periodo de Restitucién, al

plazo en meses resultante de minorar de ochenta vy
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cuatro (84) meses el namero de meses transcurrido
desde 1la Gltima Fecha de Pago del Periodo de
Restitucién hasta la fecha de efectividad del
alargamiento del plazo.------------=----=--s--moooo

La Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, podrd en cualquier momento durante la
vigencia del Contrato de Administracidn, cancelar o
dejar en suspenso la habilitacién para el
alargamiento del plazo por parte del Administrador.

En caso de llegar a producirse cualquier
renegociacién del tipo de interés de un Contrato de
Arrendamiento Financiero, o de sus vencimientos, se
procederd por ©parte del Adminigtrador a la
comunicacidén inmediata a la Sociedad Gestora de las
condiciones resultantes de cada renegociacidn.
Dicha comunicacién se efectuard a través del
fichero 1légico o informdtico previsto para Ila
actualizacién de las condiciones de los Derechos de
Crédito. Tanto las pblizas como las escrituras
pliblicas correspondientes a la novacidén de
condiciones de 1log Derechos de Crédito seran
custodiados por el Administrador, de conformidad

con lo establecido en el nimerc 10.1 del presente
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apartado.----------- F e il
10.7 Accién contra loé Deudores en caso de
incumplimiento de pago de los Derechos de Crédito.
Actuaciones en caso de demora. ------=wm--o---
El Administrador aplicard la misma diligencia
Yy el mismo procedimiente de reclamacidén de las
cantidades debidas y no satisfechas de los Derechos
de Crédito que los que aplica al resto de los
préstamos, créditos u otros contratos de
financiacién de su cartera. -----------cmmmmmao oo
En caso de incumplimiento de las obligaciones
de pago por el Deudor, él Administrador llevari a
cabo las actuaciones descritas en el Contrato de
Administracién, adoptando al efecto las medidas que
ordinariamente tomaria si se tratara de
arrendamientos financieros de su cartera y de
conformidad con los buenos usos Yy préacticas
bancarias para el cobro de las cantidades
adeudadas, viniendo obligado a anticipar aquellos
gastos gque sean necesarios para llevar a cabo
dichas actuaciones, sin perjuicio de su dereche a
ser reembolsado por el Fondo. Quedan incluidas,
desde 1luego, en dichas actuaciones, todas lasg

judiciales y extrajudiciales que el Administrador
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Actuaciones judiciales.------=---=--=---=---=-

El Administrador, en virtud del Contrato de
Administracién o en virtud del poder que se cita en
el parrafo siguiente, ejercitara 1las acciones
correspondientes contra los Deudores due incumplan
sus obligaciones de pago derivadas de los Derechos
de Crédito vy, en su caso, contra log fiadores.
Dicha accidn deberd ejercitarse por los tramites
del procedimiento Jjudicial de ejecucidn que
corresponda.-—---------moSSssmoms-osSmosoo oo oEss s

A los efectos anteriores y en relacidén con los
Derechos de Crédito, a los efectos de 1lo previsto
en los articulos 581.2 y 686.2 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil, asi como para el supuesto gue
fuese necesario, la Sociedad Gestora en este acto
otorga un poder tan amplio y bastante como sea
requerido en Derecho a favor de BBVA para que éste,
actuando a través de cualesquiera de sus apoderados
con facultades bastantes a tales fines, pueda, de
acuerdo con las instrucciones de la Sociedad

Gestora, en nombre y por cuenta de ésta, o bien en
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nombre propic peroc por cuenta de la Socieda
Gestora como representante legal del Fondo,
requerir por cualquier medio judicial o
extrajudicial al deudor de cualguiera de los
Derechos de Crédito y, en su caso, a los fiadores,
el pago de su deuda y ejercitar la accién judicial
contra los mismos, ademds de otras facultades
requeridas para el ejercicio de sus Ffunciones como
Administrador. Estas facultades podrén ampliarse v
modificarse mediante otra escritura en el caso de
que fuere necesario.-------- oL

El Adminigtrador, con caricter general, debera
iniciar el procedimiento judicial que corresponda
si, durante un periodo de tiempo de seis (6) meses,
el Deudor de los Derechos de Crédito gque hubiera
incumplido sus obligaciones de pago no reanudase
los pagos o el Administrador, vy éste con el
congentimiento de la Sociedad Gestora, no lograra
un  compromiso de pago satisfactorio para los
intereses del Fondo. A efectos de agilizar los
procedimientos de reclamacién, la Sociedad Gestora
podrd otorgar autorizaciones de forma general a
favor del Administrador, en los términos y con los

limites que considere OpPOTtuUNES. ----m---co-mmooe oo
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Si hubieran trascu;ridb mis de seis (6) meses
desde el impago mas antiguo sin que el Deudor
reanudase los pagos o sin acuerdo de
reestructuracién de la deuda, y el Administrador
demorara la presentacién de la demanda gue
corresponda en cada caso sin motivo suficiente que
lo justificara, la Sociedad Gestora, en
representacién del Fondo, procedera directamente al
inicie del procedimiento judicial correspondiente
para la reclamacién total de la deuda. Asimismo, en
cago de paralizacién del procedimiento seguido por
el Administrador sin motivoe suficiente que 1lo
justificara, la Sociedad Gestora, en representacidn
del Fondo, podrd, en su ¢aso, asumir la posicidn de
aquel y continuar con el procedimiento judicial,
mediante la notificacién al correspondiente Deudor
y, en su caso, a los fiadores.---------------------

A estos efectos, respecto de las acciones que

asisten a la Entidad Cedente para la recuperacidn o

(i) En el caso de los arrendamientos
financieros mobiliarios, gin perjuicico de lo que

dispongan  los términos especificos de cada



contrato:-———----==- :;;;“;__; ————————————————————————

a) En caso dé impago -del Deudor, la Entidad
Cedente, en su condicién de arxrendador financiero,
podrd recabar el cumplimiento de las obligaciones
derivadas de los contratos regulados por la Ley
28/1998, de 13 de djulioc, de Venta a Plazogs de
Bienes Muebles, en 1la redaccién dada por el
apartadc gquinto de la disposicidédn final séptima de
la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento
Civil, mediante el ejercicio de las accicnes que
correspondan en procesos de declaracién ordinarios,
en el proceso monitorio o© en el proceso de

ejecucidn, conforme a la Ley de Enjuiciamiento

b) En el supuesto de que el Deudor o
arrendatario fuera declarado en concurso, el
articulo 90.1.4° de 1la Ley Concursal confiere
caracter privilegiado a 1las cuotas que hayan
vencido antes de la declaracién de concurso y que
no hayan sido satisfechas, extendiéndose
exclusivamente dicho privilegic al producto de la
realizacién del bien arrendado conforme a las
modalidades que prevé el articulo 155 de la Ley

Concursal y que asisten al Cedente como arrendador
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(ii) En caso de los arrendamientos financieros

inmobiliarios, sin perjuicio de lo gque dispongan

a) Al margen de la accidén ejecutiva para el
pago de las cuotas que asiste asimismo al Fondo
como cesionario de las mismas, la Entidad Cedente
como arrendador financiero puede cptar por ejercer
una accién reivindicatoria para recuperar la
propiedad del bien arrendado.----------------=----"-

b) En el supuesto de que el Deudor o
arrendatario fuera declaradc en concurso, el
articulo 90.1.4° de la Ley Concursal confiere
cardcter privilegiado a las cuotas gue hayan
vencido antes de la declaracidn del concurso y que
hayan gido satisfechas, extendiéndose
exclusivamente dicho privilegio al producto de la
realizacién del bien arrendade conforme a las
modalidades que prevé el articulo 155 de la Ley
Concursal y que asisten al Cedente para la
realizacién del bien arrendado.---------—-==------=~

A estos efectos, BBVA otorga en este acto las

mas amplias facultades que en derecho sean



necesgarias para gque la Sociedad Gestora, en
representacidén del Fondo, pueda notificar la cesidén
a los Deudores de cualquiera de los Derechog de
Crédito y, en su caso, a los fiadores, en el
momento que lo estime oportuno.----------—-~rcmmo--

Adicionalmente, el Administrador facilitarid a
la Scociedad Gestora toda la documentacidn gque ésta
le pueda solicitar en relacidn con los Derechos de
Crédito y, en especial, la documentacidén precisa
para el inicio, en su caso, por la Sociedad Gestora
de acciones judiciales.,  ~------mmmmmmmmmee oo

10.8 Compensacifn. --------—--c-rmmeemmmm

En el supuesto de gue alguno de los Deudores
por los Derechos de Crédito mantuviera un derecho
de crédito liquido, vencido y exigible frente al
Administrador vy, dado que la cesidén se realiza sin
conocimiento del Deudor, resultara que alguno de
los Derechos de Créditoc fuera compensado, total o
parcialmente, contra tal crédito, el Administradeor
remediard tal circunstancia o, si no fuera posible
remediarla, el Administrador procederd a ingresar
al Fondo el importe que hubiera sido compensado mas
los intereses devengados que le hubieren

correspondido al Fondo hasta el dia en que efectfie
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el ingreso, calculaags de acuerdo con las
condiciones aplicables al Derecho de Crédito
correspondiente,----------s---m--m—smm—moems s oo
10.9 Subcontratacidn, -------w-=mr-------s-o---
El Administrador podra subcontratar cualquiera
de los serviciocs que se haya comprometido a prestar
en virtud del Contrato de Administracién, salvo
aquéllos que fueran indelegables de acuerde con la
legislacién vigente. Dicha subcontratacién no podra
en ningn c¢aso suponer ninglin coste o© gasto
adicional para el Fondo o la Sociedad Gestora, Yy no
podrda dar lugar a una revision a la baja de la
calificacién otorgada a cada una de las Series de
los Bonos por las Agencias de Calificacidn. No
obstante cualquier subcontratacién o delegacidn, el
administrador no quedari exonerado ni liberado,
mediante tal subcontrato o delegacidn, de ninguna
de las responsabilidades asumidas en virtud del
Contrato de Administracién que legalmente le fueren
atribuibles o exigibles.-==----=-----=---—=o--mooo -
10.10 Seguros de 1los bienes muebles y/o
inmuebles dados en arrendamiento financieroc.-------

El Administrador no deberd tomar ni omitir la

842381688



adopcidn de ninguna medida cuyoc resultado sea la
anulacién de cualquier‘ pb6liza de seguro de los
bienes muebles y/o inmuebles dados en arrendamiento
financierc o que reduzca el importe a pagar en
cualguier reclamacidn sobre la misma. El
Administrador debera poner la debida diligencia vy,
en cualquier caso, ejercitar los derechos que las
pblizas de seguro le confieran al objeto de
mantener en vigor y con plenos efectos dichas
pdlizas en relacién con cada bien mueble vy/o
inmueble y Deudores.---—==-c---mmmmmm e
Siempre gue el Administrador tuviera
conocimiento de gue el pago de las primas referidas
a las pélizas gue no hayan sido satisfechas por
algin Deudor, procederd a requerir al DPeudor el
pago de las mismas.----~=----———--~--~- L EEEEE S
El Administrador, en caso de sginiestro, deberd
coordinar las actuaciones para el cobro de las
indemnizaciones derivadas de las pdlizag de seguro
de los bienes muebles vy/o inmuebles dados en
arrendamiento financiero de acuerdc con los
términos y condiciones de las proplias pdlizas,
abonando al Fondc las cantidades cobradas a las que

el Fondo tuviera derecho.-----=-c-cmmmomcmommnnn o
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Los servicios gseran prestados por el
Administrador hasta gue, una vVvez amortizada la
totalidad de los Derechos de Crédito adquiridos por
el TFondo, se extingan todas las opbligaciones
asumidas por el Administrador en cuanto Entidad
Cedente de aguéllos, o cuando concluya 1la
liguidacién del Fondo una vez extinguido é&ste, sin
perjuicio de la posibile revocacién anticipada de su
mandato de conformidad con los términos del
Contrato de Administracidn.----------------==""-----

En casc de concurso del Administrador o de
intervencién = por el Banco de Espalfia, de
incumplimiento del Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracidn le
impone al misme o en casc de descenso O pérdida de
la calificacién crediticia del Administrador que
supongan un perjuicio o riesgo para la estructura
financiera del Fondo o para los derechos e
intereses de los titulares de los Bonos, la
Sogiedad Gestora, ademas de exigir del
Administrador el cumplimiento de sus obligaciones

por el Contrato de Administracién, procederd a
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realizar, si fuera legalmente posible, entre otras
3% brevia comunicacidn a las Agencias de
Calificacién, alguna de las siguientes actuaciones
pPara que no se vea perjudicada la calificaciédn
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacién: (i) requerir al Administrador para
que subcontrate o delegue en otra entidad 1la
realizacién de las obligaciones Yy compromigos
asumidos en el Contrato de Administracién; (ii)
garantizar por una tercera entidad con una
calificacién y calidad crediticia suficiente, 1la
totalidad o parte de las obligaciones del
Administrador; y (iii) resclver el Contrato de
Administracién, en cuyo caso, la Sociedad Gestora
deberd designar previamente un nuevo Administrador
que cuente con una calidad crediticia suficiente y
que acepte las obligaciones recogidas en el
Contrato de Administracién o, en su caso, en un
nuevc contrato de administracién. En caso de
concurse del Administrador la actuacién (iii)
anterior serd la Gnicamente vdlida. Cualguier gasto
© coste adicional derivado de tales actuaciones
anteriores serd cubierto por el Administrador, y en

ningln caso por el Fondo o la Sociedad Gestora.----
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Asimismo, en caso de concurse, © indicios del
mismo, de intervencidén por el Banco de Espafia, de
liquidacién o de sustitucidn del Administrador o
porgue la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, é&sta podrd requerir al Administradoxr
para que notifique a los Deudores y, en su caso, a
los fiadores y a las compafiias aseguradoras con las
que los Deudores pudieran haber suscrito contratos
de seguroc de dafios aparejados a los Derechos de
Crédito, la transmisién al Fondo de les Derechos de
Crédito pendientes de reembolso, asi como que los
pagos derivados de los mismos sdlo tendran caracter
liberatorio si se efectGan en la Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No obstante,
tanto en caso de que el Administrador no hubiese
cumplido la notificacién a los Deudores dentro de
los cinco (5} Dias Habiles siguientes a la
recepcién del requerimiento como en caso de
concurso o liquidacién del Administrador, serd la
propia Sociedad Gestora, directamente o, en su

casc, a través de un nuevo Administrador gue

" hubiere designado, la gque efectfe la notificacidn a

los Deudores y, en su caso, a los fiadores.~-~----=---
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Producida la terminacidén anticipada del

Contrato de Adminigtracién, el Administrador
saliente pondra a disposicibn del nuevo
Administrador, a requerimiento de la Sociedad

Gestora y en la forma que la misma determine, los
documentos vy registros informaticos que tuviere
para que el nuevo Administrador desarrclle las
actividades que le correspondan.---------=---———---

El Contrato de Administracién quedari resuelto
de pleno derecho en el caso de que las Agencias de
Calificacién no confirmaran antes del inicioc del
Periodo de Suscripcidn, como finales, las
calificaciones asignadas con caracter provisional a
cada una de las Series.---------mmmm o

10.12 Responsabilidad del Administrador e
indemnizacifn, —---crmmecmmm e e

En ningGn caso el Administrador tendra
responsabilidad alguna en relacién <con las
obligaciones de la Sociedad Gestora en su condicidn
de administrador del Fondo vy gestor de los
intereses de los titulares de los Bonos, ni en
relacién con las obligaciones de 1los Deudores
derivadas de los Derechos de Crédito, y ello sin

perjuicio de las responsabilidades por &1 asumidas
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en cuanto Entidad éedénte de 1los Derechos de
Crédito adguiridos por el Fondo.-------=-=--=-------

EFl Administrador asume la obligacidén de
indemnizar al Fondo o a su Sociedad Gestora de
cualquier dafio, pérdida o gasto en el que éstos
hubieran incurrido por razdn del incumplimientoc por
parte del Administrador de sus obligaciones de
custodia, de administracidén e informacidn de los
Derechos de Crédito, establecidas en virtud del
Contrato de Administracidn o en caso de
incumplimiento segn lo establecido en el punto 3
de la Estipulacién 9 de la presente Escritura.-----

La Sociedad @Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo, tendrd accién contra el
Adminigtrador cuando el incumplimiento de la
obligacién de pago de cuantas cantidades sean
satisfechas por los Deudores derivadas de los
Derechos de Crédito, tanto en concepto de reembolso
del capital y de intereses, como por cualgquier otro
concepto que corresponda al Fondo, no sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores y
sea imputable al Administrador. ------------=------

Extinguidos los Derechos de Crédito, el Fondo,

8A2381691
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a través de su Sociedad Gestora, conservari accidn
contra el Administrador hasta el cumplimiento de
sus obligacioneg.--------cmocmm e
Ni los titulares de los Bonos ni cualguier
otro acreedor del Fondo dispondrdn de accidn
directa contra el Administrador, siendo la Sociedad
Gestora, como repregsentante del Fondo, quien
ostentara dicha accidén en los términos descritos en
el pregente apartado.---------s-emme oo
10.13 Remuneracidn del Administrador.----
Como contraprestacién por la custodia,
administracién vy gestién de los Derechos de
Crédito, el Administrador tendrd dereche a recibir
por periodos vencidos en cada una de las Fechas de
Pago y durante el periodo de vigencia del Contrato
de Administracidén, una comigidén de administracién
igual al 0,01% anual, IVA incluido en caso de no
exencidén, que se devengari scbre los dias efectivos
transcurridos en cada Periodo de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago v sobre el Saldo Vivo
medio diario de los Derechos de Crédito que
administre durante dicho Pericdo de Determinacién.
Si BBVA fuera sustituido en dicha 1labor de

administracidn, la Sociedad Gestora estara
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facultada para modificar él porcentaje de comisidn
anterior en favor del nuevo Administrador, dgque
podrd ser superior a la contratada con BBVA. lLa
comigidn de administracién se abonarid en la Fecha
de Pago correspondiente siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el caso, con
el Orden de Prelacidén de Pagos de Ligquidacién.---
Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
por carecer de liquidez suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacién de Pagos del Fondo, no
abonara en una Fecha de Pago la totalidad de la
comigidn debida al Administrador, las cantidades no
pagadas se acumularan sin penalidad alguna a la
comisién que deba abonarse en las siguientes Fechas
de Pago, hasta su pago total.,-----=-=---------------
Asimismo, en cada Fecha de Pago, el
Administrador tendri derecho al reembolso de todos
los gastos de cardcter excepciocnal en los gue
hubiere incurrido en relacidén con la administracién
y gestién de los Derechos de Crédito, tales como
los ocasionados por vazdn de las actuaciones

judiciales y/o ejecutivas, incluidos los gastos y
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costas procesales, o por la administracidén y la
gestidén de venta de 1log blenes adjudicados, en su
caso, al Fondo, vy previa justificacién de log
mismos. Dichos gastos serdn abonadog siempre que el
Fondo cuente con liquidez suficiente vy de acuerdoc
con lo previsto en el Orden de Prelaciédn de Pagos
o, llegado el casgo, con el Orden de Prelacidén de
Pagos de Ligquidacidn.,------e-mmmmmo oo

Seccién IV: EMISIGN DE LOS BONOS DE
TITULIZACION, =-ccmmmm e e e m

La Sociedad Gestora, actuando como
representante legal del Fondo constituido en esta
Escritura, acuerda realizar con cargo al mismo 1la
presente emisién de Bonos de conformidad con lo
previsto en el Real Decreto 226/1998, de 14 de
mayo, la Ley 19/1992, en lo que resulte aplicable,
Yy sujetc a los términos y condiciones gque se
determinan en las Estipulaciones vy apartados de
esta Seccidn IV. —--commmmmm e

11. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS

11.1 Importe de la emigidn.---~=-wwmme oo
El importe total de la emisidén de Bonos de

Titulizacién {(la "Emisién de Bonos”) asciende a dos
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mil quinientos millones t2<500.000.000,00) de euros
de valor nominal, constituida por wveinticinco mil
(25.000) Bonos denominados en euros y agrupados en

tres Clases de Bonos, distribuidas de la siguiente

a) Clase A compuesta por dos Series por
importe nominal de dos mil trescientos cincuenta y
aeis millones doscientos mil (2.356.200.000,00)

euros (indistintamente la “Clase A" o los “Bonos de

i) Serie Al por importe nominal total de
setecientos cincuenta millones (750.000.000,00) de
euros integrada por siete mil quinientos (7.500)
Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal
unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta (indistintamente la “Serie Al” o los “Bonos
de la Serie Al”) .------mmmmmmm oo m o

i) Serie A2 por importe nominal total de mil
geiscientos seis millenes doscientos mil
(1.606.200,000,00}) euros integrada por diecigéis
mil sesenta y dos (16.062) Bonos de cien mil
(100.000) euroes de valor nominal unitario,

representados  mediante anotacicnes en cuenta



{(indistintamente la “Serie A2” o los “Bonos de la
Serie A2%)  --wr o e e oo
b) Clase B compuesta por una Unica Serie B
por importe nominal total de ochenta y dos millones
quinientos mil (82.500.000,00) eurcs integrada por
ochocientos veinticinco (825) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario,
representados mediante  anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie B” ¢ log “Bonos de la
Serie B¥) , --- - L
c) Clase C compuesta por una Tnica Serie C
por importe nominal total de sesenta y un millones
trescientos mil (61.300.000,00) euros integrada por
geiscientos trece (613) Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal wunitario, representados
mediante anotaciones en cuenta (indistintamente la
“"Serie C” o los “Bonos de la Serie C%).---w-w-wen-o
Los Bonos gozan de la naturaleza juridica de
valores negociables de renta fija con rendimiento
explicito, quedandc sujetos al régimen previsto por
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores (la “Ley del Mercado de Valores”) vy
normativa de desarrollo.

Los Bonos de la Serie B se encuentran
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postergados en el
del principal respecto a los Bonos de la Clase A
(series Al y A2), de conformidad con lo previsto en
el Orden de Prelacién de Pagos y en el Orxrden de
Prelacién de Pagos de Liguidacién. --------=---"----
Los Bonos de la Serie C se encuentran a su vez
postergados en el pago de intereses y de reembolso
de principal respecto a los Bonos de la Clase A
(Series Al y A2) y de la Serie B, de conformidad
con lo previsto en el Orden de Prelacidén de Pagos y
en el Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacidn. -
La suscripcidén o tenencia de Bonos de una
Serie no implica la suscripcién o tenencia de los
Bonos de las otras Series.---------=-------------=~
11.2 Los Bonos se pondridn en circulacidn en la
Fecha de Desembolso, una vez concluido el Periodo
de Suscripcién y efectuado el desembolso. En acta
notarial se harad constar expresamente el cierre de
la emisidn y la suscripcidén y desembolso de los
Bonos cuyo precio se aplicard al pago de los
Derechos de Crédito, entregandose copia de dicha
acta notarial de cierre de la emisidn a la Comisidn

Nacional del Mercado de Valores. --------==----~----~-

842381694



11.2 Forma de representacidn.--------- s

Los Bonos se repreéentarén exclusivamente por
medio de anotacione; en cuenta, surtiendo 1la
presente Escritura los efectos previstos en el
articulo 6 de la Ley del Mercade de Valores, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 5.9 de la
Ley 19/1992, y con sujecidén a lo establecido en la
Estipulacién 13 de esta Egcritura.--------—----o----

11.4 Interés nominal.-----cmmcmmmmmeeaaa

Los Bones de cada una de las Series
devengarin, degde la Fecha de Desembolso hasta el
total vencimiento de los mismos, un interés nominal
anual, variable trimestralmente y con  pago
trimestral, gque serd el que resulte de aplicar los
criterics establecidos a continuacién para cada una
de las Series.-----cc oo

El tipo de interés nominal anual resultante
{en lo sucesivo el “Tipo de Interés Nominal”) para
cada una de las Series se pagard por trimestres
vencidos en cada Fecha de Pago sobre el Saldo de
Principal Pendiente de los Bonos de cada Serie en
la Fecha de Determinacién anterior a dicha Fecha de
Pago, siempre gue el Fondo cuente con ligquidez

suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de
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Las retenciones, pagos a cuenta,
contribuciones e impuestos establecidos o gue se
establezcan en el futuro sobre el capital,
intereses o rendimientos de los Bonos, correrdn a
cargo exclusivo de los titulares de los Bonos, ¥y su
importe serd deducido, en su caso, por la Sociedad
Gestora, en representacidn y por cuenta del Fondo,
o a través del Agente de Pagos, en la forma
legalmente establecida.-------=-=---=----==-=---==----~

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

A efectos del devengo de intereses, cada una
de las Series de Bonos se dividira en sucesivos
periodos de devengo de intereses {*Periodos de
Devengo de Intereses”) comprensivos de los dias
efectivos transcurridos entre cada dos Fechas de
Pago consecutivas, incluyendo en cada Periodo de
Devengo de Intereses la Fecha de Pago inicial, v
excluyendo la Fecha de Pago final.
Excepcionalmente, el primer Periodo de Devengo de
Intereses tendra una duracidén egquivalente a los

dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
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Degembolso, el 28 de junio de 2007, incluida, y la
primera Fecha de Pago el 267de noviembre de 2007,
excluida. ---------- i bbbl
El Tipo de Interés Nominal éé devengarid sobre
los dias efectivos transcurridos de cada Periodo de
Devengo de TIntereses para el que hubiere gido
determinado, calculdndose sobre la base de un afio
compuesto por 360 diag.--=--------sm oo e
b) Tipo de Interés Nominal.--------cmmmmmucuu-
El Tipo de Interés Nominal aplicable a los
Bonos de cada una de las Series y determinado para
cada Periodo de Devengo de Intereses serd el que
resulte de gumar: —------- = e
(i) el Tipo de Interés de Referencia, segln
se establece en el apartado siguiente, y------=--=--
(1i) un margen miximo para cada una de las

Series seglin el siguiente detalle:--~-mm--memeoanans

] Serie Al: margen maximo del 0,20%,
incluido.----=e oo

. Serie A2: wmargen miaximo del 0,30%,
Ineluido. - - e m e

. Serie B: margen maximo del 0,50%,
ineluido.—=--mmmmm

. Serie C: margen maximo del 1,00%,
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expresado en tanto por ciento, serd determinado por
comn acuerdo de las Entidades Directoras, sin que
pueda sobrepasar los margenes maximos establecidos
en el parrafo anterior para cada Serie ¥
comunicados por escrito a la Sociedad Gestora,
antes de las 10:00 horas (hora CET) del dia de

inicic del Periodo de Suscripcién (27 de junio de

En ausencia de acuerdo, la Sociedad Gestora
fijara el margen concreto para aquella Serie sobre

cuyc margen mno hubiera habido acuerde, en los

. Serie Al: margen del 0,16%.
° Serie A2: margen del 0,20%.
. Serie B: margen del 0,35%.
. Serie C: margen del 0,70%.

Los mdrgenes definitivos aplicables a cada una
de las Series gque hubieren sido £ijados, seran
comunicados por la Sociedad Gestora, antes del
inicio del Periodo de Suscripcidn, a las Entidades

Aseguradoras y Colocadoras, para que lo pongan en
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conocimiento de los inversores interesados en 1la
suscripecidn de los Bonos. Asimismo, la Sociedad
Gestora también ‘16 comunicard a la CNMV como
informacién adicional al Folleto. El margen
definitivo aplicable a cada una de las Series se
hara constar en el acta notarial de suscripcién y
degembolso de la Fmisidén de Bonog.----~--=-----=~-~-

El Tipo de Intexés Nominal resultante sgse
expresard en tanto por ciento redondeado a 1la
milésima de entero mds préxima o a la superior més
préxima en casc de que las diferencias a las
milésimas de entero superior e inferior méas

proximas sean iguales.--------=~sscmmm oo

c) Tipo de Interés de Referencia y su
determinacidn.--------mommm o
El tipo de interés de referencia (“Tipo de

Interés de Referencia”) para la determinacién del

Tipo de Interés Nominal aplicable a cada una de las

i)Salve para el primer Pericdo de Devengo de
Intereses, el tipo Euribor, “Euro InterBank Cffered
Rate”, c¢alculado y distribuido por el sgistema de
informacién financiera BRIDGE por wmandato de FBE

(*Federation Bancaire de 1’Union Europeene”), a
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tres (3) meses de venciﬁiénﬁo fijado a las 11:00
horas de 1la wmafiana (hora CET “Central European
Time”) de la Fecha de Fijacidén del Tipe de Interés
descrita a continuacién, y que actualmente se
publica en las paginas electrSnicas EURIBORCI,
suministrada por Reuters, y 248, suministrada por
Dow Jones Markets (Bridge Telerate), o cualguier
otra pagina que pudiera reemplazarlas en estos
Bervicios. ~—-==-m- - e o mm o m o m—mmm

Excepcicnalmente, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses serd el tipo Euribor a cinco (5) meses de
vencimiento, fijado a las 11:00 horas de la maflana
(hora CET) del segundo Dia Habil anterior a la
Fecha de Desembolsc que coincide con el dia de
inicio del Periodo de Suscripcibn.--------------==-~

Las definiciones relativas al tipo Euribor que
fueran aprobadas por la FBE y por la Asociacidn
Cambista Internacional (ACI) complementarias a la
actual definicién del tipo Euribor, se considerarin
introducidas a los efectos del Tipo de Interés de
Referencia relativo al tipo Euribor sin necesidad

de modificacién de los presentes términos del Tipo



de Interés de Referencia ni de notificacién a los

titulares de los Bonos por la Sociedad Gestora.----

ii)En el supuesto de ausencia o imposibilidad
de obtencién del tipo establecido en el apartado i)
anterior, el Tipo de Interés de Referencia
sustitutivo serd el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de
interés interbancarios de oferta para operaciones
de depdsito no transferibles en euros a tres (3)
meses de vencimiento por un importe equivalente al
Saldo de Principal Pendiente de la Emigién de
Bonos, que declaren cuatro (4) entidades bancarias
de primer orden de la zona Euro, previa solicitud
simulténea a la sede principal de cada una de ellas
efectuada por el Agente de Pagos con posterioridad
y proximidad a las 11:00 horas (hora CET) en la
Fecha de Fijacidn del Tipce de Interég.-------------

Excepciocnalmente, el Tipe de Interés de
Referencia sustitutivo para el primer Periodo de
Devengo de Intereses serd la wmedia aritmética
simple de los tipos de interés interbancariocs de
oferta para operaciones de depébsito no
transferibles en euros a cinco (5) mesges de

vencimiento, para un importe eguivalente al importe



PAOEE EXCLUSIVO FARA DOGUMENTOS MOTARIALES

842381698

O
O
-

0

412067

nominal de la Emisién de Bonos, gque declaren las
entidades bancarias seglin lo dispuesto en el
pérrafo anterior, previa solicitud simultdnea a la
sede principal de cada una de ellas efectuada por
el Agente de Pagos con posterioridad y proximidad a
las 11:00 horas (hora CET) del segundo Dia Habil
anterior a la Fecha de Desembolgo.-----------------

El Tipc de Interés de Referencia sustitutivo
se expresard en tanto por ciento redondeado a la
milésima de entero por ciento mads prdxima o a la
superior mis proxima en caso de que las diferencias
a las milésimas de entero superior e inferior més
proximas sean iguales.--------w---~---------o-ooooes

En el supuesto de imposibilidad.de aplicacidn
del Tipo de 1Interés de Referencia sustitutivo
anterior, por no suministrar alguna o algunas de
las entidades bancarias declaracién de cotizaciones
segn lo dispuesto en el primer y segundo parrafo
de este apartado, serd de aplicacidén el tipo de
interés que resulte de aplicar la media aritmética
simple de los tipos de interés declarados por al
menos dos de las entidades bancarias restantes.----

iii) En ausencia o imposibilidad de obtencidn
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anteriores, serd de aplicacién el dltimo Tipo de
Interés de Referencia o su sustitutivo que hubiere
sido aplicado en el Periodo de Devengo de Intereses
inmediatamente anteriocr, y asi por Periodos de
Devengo de Intereses sucesivos en tanto en cuanto
se mantenga dicha situacidn.--------reccomama -

En cada una de las Fechas de Fijacidén del Tipo
de Interés, el Agente de Pagos comunicard a la
Soéiedad Gestora el Tipo de Interés de Referencia
determinado de acuerdo con los apartades i) y ii)
anteriores. La Sociedad Gestora conservard los
listados y documentos acreditativos en los que el
Agente de Pagos le comunique el Tipo de Interés de
Referencia determinado.------wmwmmmm oo

d) Fecha de Fijacién del Tipo de Interés.

El Tipo de Interés Nominal aplicable a cada
una de las Series de Bonos para cada Periodo de
Devengo de Intereses serd determinado por la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, en la forma prevista en logs apartados b)
y ¢) anteriores, el segundo Dia HAabil anterior a
cada Fecha de Pagoc (la “Fecha de Fijacién del Tipo

de Interés”), y serd de aplicacidén para el
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Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nomiﬁal
de los Bonos de cada una de las Series para el
primer ©Periodo de Devengo de Intereses lo
determinara la Sociedad Gestora en la forma
prevista en los apartados b} vy ¢) anteriores, el
segundc Dia H4bil anterior a la Fecha de Desembolso
que coincide con el dia del Periodo de Suscripcidn,
y lo comunicarad por escrito en el mismo dia a las
Entidades Aseguradoras vy Colocadoras, para que
éstas lo pongan en conocimiento de los inversores
interesados en la suscripcién de los Bonos.
Asimismo, la Sociedad Gestora también lo coﬁunicaré
a la CNMV, al Agente de Pagos, a AIAF y a
Iberclegr . —=~--—-=-- - - - - o mm e oo ———— -

Los tipos de interés nominales determinados
para cada una de las Series de Bonos para los
sucesivos Pericdos de Devengo de Intereses, se
comunicardn a los titulares de los Bonos en el
plazo y la forma previstos en la Estipulacidn 19 de
la presente Escritura.------------=----v—---—-—------

11.5 Férmula para el cdlculo de los intereses.

El cadlculo de la liquidacidén de intereses
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de ser pagados en cada Fecha de _Pééé para cada
Periodo de Devengo de Intereses, se llevari a cabo

para cada Serie con arreglo a la siguiente formula:

I==Px—fi—x—g—

100 360
Donde:—----— -
I = Intereses a pagar en una Fecha de Pago
determinada.--------—-~--mmmm ot e
P = BSaldo de Principal Pendiente de los Bonos

de la Serie en la Fecha de Determinacidn precedente
a dicha Pecha de Pago. --~-----——----—--mo—-

R = Tipo de 1Interés Nominal de la Serie
expresado en porcentaje anual.--—--rrmrmomcmm oo

d = Namero de dias efectivos gque correspondan
a cada Periocdo de Devengo de Intereses.------------

11.6 Mencién simple al nfimero de orden que en
la prelacidn de pagos del Fondo ocupan los pagos de
intereses de 1o8 BORO8: ----—-—-«—-—~—— -

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Clase A (Series Al vy A2) ocupa (i) el cuarto
(4°) lugar de la aplicacidén de Fondos Disponiblesg
del Orden de Prelacién de Pagog establecide en la
Estipulacién 20.2.1.2 de la presente Escritura, y

(ii) el quinto (5°) lugar de la aplicacidn de los
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Fondos Disponib < de~” Liquidacidén del Oxden de
Prelacién de Pagos de Liguidacién establecido en la
Estipulacidén 20.2.3 de la presente Escritura.------

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie B ocupa (i) el gquinto (5°) lugar de la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacidn
20.2.1.2 de la presente Escritura, salvce due
tuviera lugar la situacién prevista en el mismo
apartado para su postergacidn, en cuyo caso ocupara
el octavo (8°) lugar, y (ii) el séptimo (7°) lugar
de la aplicacién de los Fondos Disponibles de
Liquidacién del Orden de Prelacidén de Pagos de
Liguidacién establecido en la Estipulacidén 20.2.3
de la presente Escritura.---------==-----=---------

Bl pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie C ocupa (i) el sexto (6°) lugar en la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacidén de Pagos establecido en la Estipulacidn
20.2.1.2 de 1la presente Escritura, salvo due
tuviera lugar la situacién prevista en el mismo
apartado para su postergacidén, en cuyc caso ocupara

el noveno (9°) lugar, y (ii) el noveno {(9°) 1lugar
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de la aplicacidn

de logs Fondos Disponibles de
Ligquidacidén del Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacién establecido en la Estipulacién 20.2.3
de la presente Escritura.-------------ccco—--
11.7 Fechas, lugar, entidades y procedimiento
para el pago de los intereses. -------m---mmmmmanan
Los intereses de los Bonos de todas las Series
se pagardn hasta la amortizacién £final de 1los
mismos por Periodos de Devengo de Intereses
vencidos, los dias 26 de febrero, 26 de mayo, 26 de
agosto y 26 de noviembre de cada afio o, en caso de
que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el
siguiente Dia Habil (cada una de estas fechas, una
“Fecha de Pago”), devengidndose los intereses
correspondientes al Pericde de Devengo de Intereses
en curso, hasta el mencicnado primer Dia Habil, no
incluido, con arreglo a las condiciones fijadas en
la Estipulacién 11.4 b) de la presente Escritura.
La primera Fecha de Pago de intereses para los
Bonos de cada una de las Series tendrd lugar el 26
de noviembre de 2007, devengdndose log mismos al
Tipo de Interés Nominal correspondiente desde 1la
Fecha de Desembolso, el 29 de Jjunio de 2007,

incluido, hasta el 26 de noviembre de 2007,
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excluido. ——=m s m o m e o mmmm—m s m e mm o
A log efectos de la presente Emisidn de Bonos,

ge consideraran dias habiles (“*Diag Habiles”) todos

. inhdbil del calendario TARGET (Trans
European Automated Real-Time Gross Settlement
Express Transfer System).------------=---==-~~-=---~-~

Tanto los intereses gue resulten a favor de
los tenedores de los Bonos de cada una de las
Series, como, si fuera el caso, el importe de los
intereses devengados b4 no satisfechos, se
comunicaran a los mismos, en 1la forma descrita en
la Estipulacién 19 de la presente Escritura, Yy con
una antelacidén de al menos un (1) dia natural a
cada Fecha de Pago.------=---=--—-=----=---=--=---===-

El abono de los intereses devengados de los
Bonos tendrd lugar en cada Fecha de Pago siempre
gque el Fondo cuente con liquidez suficiente para
ello de acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos
o con el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién, seglin corresponda.,---=~---==----==--~---~

En caso de gque en una Fecha de Pago, el Fondo

8A2381701
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los intereses devengados por los Bonos de
cualquiera de las Series, de conformidad con el
Orden de Prelacién de Pagos, las cantidades per
intereses mno satisfechas se acumulardn en la
siguiente Fecha de Pago a los intereses de 1la
propia Serie que, en su cago, corresponda abonar en
esa misma Fecha de Pago, siendo pagados conforme al
Orden de Prelacién de Pagos y aplicados por orden
de vencimiento en casc de que no fuera posible
nuevamente ser abonados en su totalidad por
inguficiencia de Fondos Digponibles. -~-------cr---

Lag cantidades no satisfechas de intereses
vencidos no devengaran intereses adicionales o de
demcra y no se acumulardn al Saldo del Principal
Pendiente de 108 BONOS.~-=~~—---=mmmommm e

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no
podré aplazar el pago de intereses de los Bonos con
posterioridad al 26 de mayo de 2031, Fecha de
Vencimiento Final, o gi éste no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia H3bil.------cmm oo

El servicio financiero de la emigidén de Bonos
se realizard a través del Agente de Pagos, para lo

cual la Sociedad Gestora, en nombre v
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representacidén del Fondo, suscribird un Contratc de
Agencia de Pagos com BBVA.-------=--=-=---==---=-----
11.8 Precio de emisidn.----------r-=-----=---=-
Los Bonos sge emiten al 100 por ciento de su
valor nominal. El precio de la emisidn de los Bonos
de cada una de las Series Al, A2, B y C serad cien
mil (100.000) euros por Bono, libre de impuestos y
gastos de suscripcién para el suscriptor por parte
del Fondo. =--=m--=m-----r-—mmmemm-—smem—ammo—wo— =
Los gastos e impuestos inherentes a la emisién
de los Bonos serédn por cuenta del Fondo. ----------
11.9 amortizacidén de los Bonos.--------w==r-=-=-
11.9.1 Precio de reembolsoc de los Bonos.------
El precio de reembolso para los Bonos de las
deries serd cien mil (100.000) euros por Bono,
equivalente al 100 por ciento de su valor nominal,
pagadero conforme a lo establecido a continuacién. -
Todos y cada uno de los Bonos de una misma
Serie seran amortizados en igual cuantia mediante
la reduccién del nominal de cada uno de ellos.-----
11.9.2 Caracteristicas especificas de Ila
Amortizacidén de cada una de las Series de Bonos.--

11.9.2.1 Amortizaciém de los Bonos de la

8A2381702



La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie Al se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacién, por el importe de los
Fondos Disponibles de Principales aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie Al
conforme a las reglas de Distribucidén de los Fondos
Disponibles de Principales que se recogen en las
Estipulaciones 11.9.3.4 y 11.9.3.5 de la presente
Escritura, gque serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de 1la propia Serie Al mediante la
reduccidn del nominal de cada Bono de la Serie Al.-

La primera amortizacidén parcial de los Ronos
de la Serie Al tendrd lugar en la Fecha de Pago
correspondiente al 26 de agosto de 2009 o en una
Fecha de Page anterior en caso de finalizacién
anticipada del Periodo de Restitucién de los
Derechos de Crédito.--------cmmmmmm e

S8in perjuicio de la amortizacidén parcial o
total a consecuencia de las amortizaciones
parciales previstas en el pdrrafo anterior, la
amortizacién final de los Bonos de la Serie Al serd

en la Fecha de Vencimiento Final (26 de mayo de
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2031 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia H&bil), o, con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento Final, de conformidad con lo
previsto en la Estipulacidén 11.9.4 de la presente
Egcritura, cuande tuviere lugar 1la Liguidacidn
Anticipada del Fondo y la Amortizacién Anticipada
de la Emisién de Bonos, siguiendo en ambos casos el
oOrden de Prelacién de Pagos de Liguidacién.--------

11.9.2.2 Amcrtizacidn de los Bonos de la Serie

La amortizacidén de los Beonos de la Serie A2 se
realizarid mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde gque comience su
amortizacién hasta completar su importe nominal
total, por el importe de los Fondos Disponibles
para Amortizacidén aplicado en cada Fecha de Pago a
la amortizacidén de la Serie A2 conforme a las
reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacién que se recogen en las
Estipulaciones 11.9.3.4 y 11.9.3.5 de la presente
Egcritura, que serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de 1la propia Serie A2 medlante la

reduccidén del nominal de cada Bono de la Serie AZ2.



de la Serie A2 tendra 1lugar una vez hayan sido
amortizados en su totalidad los Bonog de la Serie
Al. No obstante, aungue no hubiera sido amortizada
la Serie Al en su totalidad, en casoc de dque
concurran las circunstancias de Amcortizacién a
Prorrata de la Clase A, se procedera a la
amortizacidn de los Bonos de la Serie A2 a prorrata
con los Bonos de las Series Al, todo ello de
conformidad con las reglas de Distribucidén de los
Fondos Digponibles para Amortizacidn.---------~----

La amortizacién final de los Bonos de la Serie
A2 serd en la Fecha de Vencimiento Final (26 de
mayo de 2031 o, si este dia no fuera bia Habil, el
siguiente Dia Habil), sin perjuicio de su
amortizacidn total con anterioridad a esa fecha por
las amortizaciones parciales previstas y de que la
Scciedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacidén 11.9.4 de 1la presente Escritura,
cuande tuviere lugar la Liquidacidén Anticipada del
Fondo y la Amortizacién Anticipada de la Emisién de
Bonos, siguiendo en ambog c¢asos el Orden de

Prelacidn de Pagos de Liquidacidén.-----------------
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11.9.2.3 Amortizacién de 1los Bonos de la
Serie B.-----smr-eo o m e e e oo mmm—mm s e mm o

La amortizacidn del principal de los Bonos de
la Serie B se realizarid mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
gue comience su amortizacidén por el importe de los
Fondos Disponibles de Principales aplicadc en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie B
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles de Principales gque se recogen en las
Estipulaciones 11.9.3.4 y 11.2.3.5 de la presente
Escritura, que serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie B mediante la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie B. -

La primera amortizacibén parcial de los Bonos
de la Serie B tendrd lugar una vez hubileran sido
amortizados los Bonos de la Clase A (Series Al vy
A2) en su totalidad. -------v------m--memmom-omomes

gin perjuicio de la amortizacién parcial o
total a consecuencia de las amortizaciones
parciales previstas en el péarrafo anterior, la
amortizacién final de los Bonog de la Serie B serd

en la Fecha de Vencimiento Final (26 de mayo de

8A2381704
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apil, el

31 o, si este dia no fuera Dia H
siguiente Dia HA&bil), o, con anterioridad a 1la
Fecha de Vencimiento Final, de conformidad con lo
previsto en la Estipulacién 11.9.4 de la presente
Escritura, cuando tuviere 1lugar 1la Liquidacién
Anticipada del Fondo y la Amortizacidn Anticipada
de la Emisién de Bonos, siguiendc en ambos casos el
Crden de Prelacién de Pageos de Liquidacién,--------

11.9.2.4 Amortizacién de los Bonos de la
Serie Cui------m e e e

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie C se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Page desde
que comience su amortizacidén, por el importe de los
Fondos Disponibles de Principales aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacibén de la Serie C
conforme a las reglas de Distribucidén de los Fondos
Disponibles de Principales que se recogen en las
Estipulaciones 11.%2.3.4 y 11.9.3.5 de la presente
Escritura, gque serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de 1la propia Serie € mediante la
reduccidn del nominal de cada Bono de la Serie C. -

La primera amortizacién parcial de los Bonos

de la Serie C tendrid lugar una vez hubieran sido
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amortizados los Bonos de la Clase A (Series Al y
A2) y de la Serie B en su totalidad. =--------------

Sin perjuicio de la amortizacidén parcial o
total a consecuencia de las amortizaciones
parciales previstas en el parrafo anterior, 1la
amortizacién final de los Bonos de la Serie C serd
en la Fecha de Vencimiento Final (26 de mayo de
2031 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil), o, con anterioridad a 1la
Fecha de Vencimiento Final, de conformidad con lo
previsto la Estipulacién 11.9.4 de la presente
Escritura, cuando tuviere lugar la Liquidacidn
Anticipada del Fondo y la Amortizacidén Anticipada
de la Emisién de Bonos, siguiendo en ambos casos el
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacidn.--------

11.9.3 Amortizacidén parcial.----=-----=-n--~>u-

Con independencia de la Fecha de Vencimiento
Final y sin perjuicio de la Amortizacidén Anticipada
de la Emigidén de Bonos en casc de Liquidacibn
Anticipada del Fondo, el Fondo, a través de su
Sociedad Gestora, procedera a efectuar
amortizaciones parciales de los Bonos a partir de

la finalizacibén del Periodo de Restitucidn, en cada

8A2381705



Fecha de Pago con arreqlo a las cond
concretas de amortizacién para cada una de las
Series seglin la Estipulacidén 11.9.2 y en los
términos que se describen a continuacidén en este
apartado comunes a las tres Series de Bonog.-------
11.9.3.1 Fechas de Determinacién y Periodos de
Determinacidn. —~c-cmmmrmm e e e -
Las Fechas de Determinacién serdn las fechas
correspondientes al cuarto (4°) Dia HAbil anterior
a cada una de las Fechas de Pago, en lasg que la
Sociedad Gestora en nombre del Fondo realizari los
calculos necesarios para distribuir o retener los
Fondos Disponibles y los Fondes Disponibles de
Principales gque el Fondo dispondra en la
correspondiente Fecha de Pago de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos. La primera Fecha de
Determinacién sera el 20 de noviembre de 2007.---
Los Periodos de Determinacidén seridn los
periodos comprensivos de los dias efectivos
transcurridos entre cada dos Fechas de
Determinacidén consecutivas, excluyendo en cada
Periodo de Determinacidn la Fecha de Determinacidn

inicial e incluyendo la Fecha de Determinacién

final. Excepcionalmente, ------=ww-wuoooooooo o
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(i) el primer Periodomde.Determinacién tendra
una duracidén equivalente a los dias transcurridos
entre el dia de constitucidn del Fondo, incluida, y
la primera Fecha de Determinacién, el 20 de
noviembre de 2007, incluida, y --------=---~--------

(ii) el Gltimo Periodo de Determinacidén tendra
una duracién equivalente a los dias transcurridos
a) hasta la Fecha de Vencimiento Final o la fecha
en que finalice 1la Liquidacién BAnticipada del
Fondo, conforme a lo previsto en la Estipulacidn
3.1 de la presente Escritura, en la gque se haya
procedido a la liquidacién de 1los Derechos de
Créditc y de los activos remanentes en el Fondo y a
la distribucidn de todog los Fondos Disponibles de
Liquidacién siguiendo el Orden de Prelacidn de
Pagos de Liquidacién del Fondo, b) desde la Fecha
de Determinacién anterior a la Fecha de Pago
precedente a la fecha citada en a), incluyendo la
primera a) y excluyendo la Gltima b).--------------

11.9.3.2 Saldo de Principal Pendiente de los

El Saldo de Principal Pendiente de una Serie

serd la suma del principal pendiente de amortizar

842381706



{galde vive) a una fecha de todos los Bonos gue
integran dicha Serie.-----ccmmmm e o
Por agregacién, el Saldo de Principal

Pendiente de la Emisién de Bonos serd la suma del
Saldo de Principal Pendiente de las tres Series Al,
A2, B y C gue constituyen la Emisidén de Bonos.-----

11.9.3.3 Retencidén de Principales en c¢ada
Fecha de Pago.---------r-memccm e e m e

En cada Fecha de Pago, con cargo a los Fondos
Disponibles y en el séptimo (7°) lugar en el orden
de prelacidn, se procederd a la retencidédn del
importe destinado a la adquigicidn de Derechos de
Crédito Adicionales y, a partir de la finalizacién
del Periodo de Restitucidédn, a la amortizacién de
los Bonos en su conjunto {*Retencidn de
Principales”) en una cantidad igual a la diferencia
positiva existente a la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre
(1} el Saldo de Principal Pendiente de la Emisién
de Bonos, v (ii) la suma de a) el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito no Dudcsos y b) el saldo de la
Cuenta de Principaleg.--------ccmmmrenr e c e

En funcidén de la liquidez existente en cada

Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado de
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los Fondos Digponibles a la Retencidn de
Principales se integrard en los Fondos Disponibles
de Principales que se aplicaran de acuerdo con las
reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles de
Principales gue se establecen mas adelante en la
Estipulacién 11.9.3.5 de la presente Escritura.----

11.9.3.4 Fondos Disponibles de Principales en
cada Fecha de Pago.----=--=rm--=--==--=-=--=----o=-----

Los fondos disponibles de Principales en cada

Fecha de Pago (los “pFondos Disponibles de

a) El importe de la Retencidn de Principales
efectivamente aplicado en el orden séptimo (7°) de
log Fondos Disponibles en la Fecha de Pago
correspondiente, y ------------------sooosssoesooes

b) hasta la Fecha de Pago inmediatamente
posterior a la finalizacién del Periodo de
Restitucidn, incluida, el saldo de la Cuenta de
Principales a la Fecha de Determinacidédn precedente
a la Fecha de Pago correspondiente. ---------------

11.9.3.5 Distribucidn de los Fondos
Disponibles de Principales. ------------------"==""

Los Fondos Disponibles de Principales se



aplicarédn en cada Fecha d
las siguientes reglas (“Distribucién de los Fondos
Disponibles de Principales”):i-------ommommaooan__.
1. Durante el Periodo de Restitucién de los
Derechos de Crédito, pago del precio a que ascienda
el valor nominal del capital pendiente de reembolso
de los Derechos de Crédito Adicionales adquiridos
por el Fondo en la Fecha de Pago correspondiente.
El importe remanente de Fondos Disponibles de
Principales gque no hubiere sido utilizado para la
adguisicién de Derechos de Crédito Adicionales seri
depositado en la Cuenta de Principales.--------m---
2. A partir de la finalizacién del Periode
de Restitucidn, los Fondos Disponibles de
Principales se aplicaran secuencialmente, en primer
lugar a la amortizacién de la Clase A (Series Al y
A2), conforme a lo dispuesto en 1la regla 3
siguiente, en segundo lugar a la amortizacién de la
Serie B hasta su total amortizacidén y en tercer
lugar a la amortizacién de la Serie € hasta su
total amortizacifn.--------mcmmmm L.
3. Los importes de los Fondos Disponibles de
Principales aplicados a la amortizacidén de la Clase

A (Series Al y A2), se aplicardn de la forma
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siguiente, sin perjuicio de lo previsto en la

Egtipulacién 20.2.3 de la presente Escritura en el
3.1 Aplicacién ordinaria en el siguiente

1° Amortizacién del principal de los Beonos
de la Serie Al.---=-r------m--r oo we—mmo—o—

2°, Amortizacién del principal de los Bonos
de la Serie A2, una vez hublieran sidc totalmente
amortizados los Bonos de la Serie Al. --------~----

3.2 Aplicacidén excepcional a prorrata de la
Clase A (“Amortizacién a Prorrata de la Clase A"):
Si no se hubiera producide la amortizacidén de la
Serie Al en su totalidad se interrumpird el orden
de aplicacién del apartado 3.1 anterior en caso de
que en la Fecha de Determinacién precedente a la
Fecha de Pago correspondiente el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito Morosos fuera superior al 1,20%

del Saldo Vivo de 1los Derechos de Crédito no

DUADES08: ~---=--—mmmmo s o oo me s oo s oo o e oo
En este supuesto, en la Fecha de Pago
correspondiente, el importe de los - Fondos

Digponibles de Principales aplicado a ia

842381708



amortizacién de la Clase A (Series A1 vy A2) se
aplicard a la amortizacién de la Serie Al y a la
amortizacién de la Serie A2, distribuyéndose entre
las mismas a prorrata directamente proporcional (i)
al Saldo de Principal Pendiente de la Serie Al y
(ii) al Saldo de Principal Pendiente de la Serie
A2, a la Fecha de Determinacién precedente a la
Fecha de Pago correspondiente. ------w--—mmoooooo
11.9.4 Amortizacidén Anticipada de la Emisién
de BONOB. =----mmcmm et e e e men
Con independencia de la obligacién del Fondo,
a través de su Sociedad Gestora, de proceder a la
amortizacién definitiva de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Final o de las amortizaciones de cada
Serie con anterioridad a la Fecha de Vencimiento
Final, 1la Sociedad Gestora, previa comunicacidén a
la CNMV estard facultada para proceder, en su caso,
a la Liquidacién Anticipada del Fondo y con ello a
la Amortizacién Anticipada de la totalidad de
Emisién de Bonos, de conformidad con los Supuestos
de Ligquidacidén Anticipada y con log requisitos que
se detallan en la Estipulacién 3.1 de la presente
Escritura, y con sujecién al Orden de Prelacién de

Pagos de Liquidacidn, -------cmmmmmmm o



PATEL B0 UBIVD PARA HOGURENTOS MOTARIALES

842381709

[
[~
o

0472007

La Fecha de Vencimiento Final v
consecuentemente, la amortizacidn definitiva de los
Bonos es el 26 de mayc de 2031 o, si éste no fuera
Dia Habil, el siguiente Dia H8bil, sin perjuicio de
que la Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previgto
en las Estipulaciones 11.2.3 y 11.2.4 de la
presente ﬁscritura, proceda a amortizar la todas o
algunas de las Series de la Emisién de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final. La
amortizacién definitiva de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Final se efectuard con sujecidn al
Orden de Prelacidén de Pagos de Liguidacidén., -------

11.9.6 Mencién simple al nitmero de orden que
en la prelacidn de pagos del Fondo ocupan los pagos
de reembolso de principal de los Bonos de cada una
de las SerieS. ---=----------cmrme-emcammmro———om -

El importe d&e 1la Retencidén de Principales
destinado a la adquisicién de Derechos de Crédito
Adicionales y, a partir de la finalizacidén del
Periodo de Restitucidén, a la amortizacidn de los

Bonos en su conjunto y sin distincidn entre Series,



Fondos Disponibles del Orden de Prelacién de Pagos
establecido en la Estipulacidén 20.2.1.2 de la
presente Escritura. ------------mmmmmm oo o
La amortizacién del principal de los Bonos se
realizard de conformidad con las reglas de
Distribucién de los Fendos Disponibles de
Principales que 8e recogen en la Estipulacidn
11.9.3.5 de 1la presente Escritura y en la
Estipulacidén 20.2.2.2 de la presente Escritura.----
La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Clase A (Sexies Al y A2) ccupa el sexto (6°)
lugar de la aplicacién de los Fondos Disponibles de
Liquidacién del Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacién establecido en la Estipulacidén 20.2.3
de la presente Escritura, ----------------—--—--——-
La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie B ocupa el octavo (8°) lugar de 1la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Liquidacidn
del Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn
establecido en la Estipulacién 20.2.3 de 1la
presente Escritura. ---------m-mmmmmm o
La amortizacidén del principal de los Bonos de

la Serie C ocupa el décimo (10°) 1lugar de la
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aplicacién de los Fondosmﬁggponibles de Liguidacidén
del Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn
establecido en la Estipulacién 20.2.3 de 1la
presente Escritura. ----------=-----=---------moo-oo

11.10 Publicidad de la amortizacidn y pago de
intereseg; servicio financiero de la emisién. -----

El servicio financiero de la Emisién de Bonos
se atenderid a través de BBVA, en calidad de Agente
de Pagos. El pago de intereses y amortizaciones se
comunicara a los titulares de los Bonos en los
supuestos y con los dias de antelacidn previstos
para cada caso en la Estipulacidn 19 de la presente
Escritura. El abono de intereses vy de las
amortizaciones serd realizado a los titulares de
los Bonoes por las entidades participantes
correspondientes y a éstas, a su vez, les sera
realizado por Iberclear, como entidad encargada del
registro contable.------ ---------e------—oo-ooo-o-

11.11 Obligaciones y plazos previstos para la
puesta a disposicidén del piblico y remisidén a la
Comigién Nacional del Mercade de Valores de
informacidn periddica de la situacién

econdmico-financiera del Fondo., --------===---—~mu-
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administracidn del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o en
log plazos que se determinan, la informacidn
descrita en la Estipulacién 19 de la presente
Escritura y de cuanta informacién adicional le sea
razonablemente requerida. --------------—-----—-——-_—

11.12 Legislacién nacional bajo la cual se
crean los valores e indicacién de 1los d&rganos
jurisdiccionales competentes en caso de litigio. --

La constitucién del Fondo y la Emigidn de
Bonos se encuentra sujeta a la Ley espafiola y en
concreto se realiza de acuerdo con el régimen legal
previsto por (i) el Real Decreto 926/1998 vy
disposiciones que 1lo desarrollen, (ii) la Ley
192/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacidn,
(iii) la Ley del Mercado de Valores y su normativa
de desarrollo aplicable, (iv) el Reglamento (CE} n°
809/2004 de la Comisidn de 295 de abril de 2004 vy
{(v) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre,
por el que se desarrolla parcialmente la Ley del
Mercado de Valores, en materia de admisién a

negociacién de valores en mercados secundarios
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oficiales, de ofertas pGblicas de venta o
suscripcién y del folleto exigible a tales efectos,
Y (vi) las demis disposicicnes legales v
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacidén
en cada momento.-~=-=-- —m--m---- s —
La presente Escritura, la emisién de Bonos ¥y
logs contratos de operaciones para la cobertura de
riesgos financieros y la prestacidén de servicios
que la Sociedad Gestora concierta por cuenta del
Fondo estdn sujetos a la Ley espafiocla. En todo
caso, la presente Escritura y los contratos de las
operaciones que la Sociedad Gestora concierta por
cuenta del Fondo se regirdn e interpretaran de
acuerdo con las Leyes espafiolas. ----------=-----
Todas las cuestiones, discrepancias, litigios
y reclamaciones que pudieran derivarse de la
constitucidén, administracidn y representacidn legal
por la Sociedad Gestora de BBVA LEASING 1 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, y de la Emisidn de Bonos
con cargo al mismo, seran gometidags a los Juzgados
y Tribunales espafioles competentes, con renuncia
expresa a cualquier otro fuero que pudiera

corresponder a las partes.----------ss---oo-=-m-mo-
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Para los valores incluidos en 1la presente
Emisién de Boneos no se constituird sindicato de
tenedores de 1log BONOS. === == - s mm oo

En los términos previstos en el articulo 12.1
del Real Decreto 926/1998, corresponde a la
Sociedad Gestora, en calidad de gestora de negocios
ajenos, la representacidén vy defensa de 1los
intereses de los titulares de los Bonog emitidos
con cargo al Fondo y de los restantes acreedores
ordinarios del mismo. En consecuencia, la Sociedad
Gestora deberd supeditar sus actuaciones a la
defensa de los mismos y ateniéndose a las
dispogiciones que se establezcan al efecto en cada
MOMENEO . ~ === mm = mm o m o e o e e

Los derechos econdémicos y financieros para los
titulares de los Bonos asociados a la adquisicidn y
tenencia de los Bonos, serén los derivados de las
condiciones de tipo de interés, rendimientos vy
condiciones de amortizacidén con que se emitiran y
que se encuentran recogidas en las Estipulaciones
de 11.4 a 11.2 de la presente Escritura. Conforme
con la legislacidn vigente, los Bonos cbjeto de la
presente Nota de Valores no ctorgan al inversor gue

log adquiera ningin derecho politico presente y/o
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Log titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondrén de accidn alguna
contra los Deudcores de los Derechos de Créditc que
hayan incumplido sus obligaciones de pago o contra
la Entidad Cedente, siendo la Sociedad Gestora,

como representante del Fondo, quien ostentard dicha

Log titulares de log Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondrén de accidén alguna
frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora, en
caso de impagc de cantidades adeudadas por el Fondo
que sea consecuencia de la existencia de moxrosidad
o de amortizacidén anticipada de los Derechos de
Crédito, del incumplimiento de la Entidad Cedente
de sus obligaciones o de las contrapartes de las
operaciones contratadas en nombre y por cuenta del
Fondo, o por insuficiencia de las operaciones
financieras de proteccién para atender el servicio
financieroc de los Bonos de cada Serie. ------------

Los titulares de log Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondrdn de mds acciones

contra 1la Sociedad Gestora que las derivadas por

842381712



incumplimiento de sus funciones o inobservancia de
lo dispuesto en la presente Escritura vy en el
Folleto. Dichas acciones deberdn regolverse en el
juicio declarativo ordinarioc que corresponda segfin
la cuantia de la reclamacibn.--------------o—--—-

12. SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS. -

12.1 Plazos de suscripeidn.-------------------

El periodo de suscripcién (el “Periodo de
Suscripcidén”) se iniciarda a las 12:00 horas (hora
CET) del dia 27 de junioc de 2007 vy finalizard a las

17:00 horas (hora CET) del dia 28 de junio de

12.2 Colectivo de potenciales inversores a los
que se ofrecen los Bonos.------=—--——cm e mmmmmmn o
La colocacibén de cada una de las Series Al,
A2, B y C de la Emisién de Bonos se dirige
exclusivamente a inversores cualificados, por lo
gue, de conformidad con la Ley de Mercado de
Valores y normativa de desarrollo aplicable, 1la
oferta de los Bonos no tendrid la consideracién de
oferta piblica, ---------~--rrrrr e
12.3 TramoB.—-- - - s m o oo
Cada una de las Series se compone

exclusivamente de un tramo de coclocacidén.----------
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12.4 Pago de la suscripcién de los Bonos
{Fecha de DesembolsSo). -----==-rremmm—o—mmmo—wmom -

Los inversores a gquienes hayan sido
adjudicados los Bonos deberdn abonar a la Entidad
Aseguradora y Colocadora que corresponda el 29 de
junio de 2007 (la “Fecha de Desembolso”), antes de
las 13:00 horas {(hora CET), valor ese mismec dia, el
precio de emisién gque corresponda por cada Bono
adjudicado en suscripcidn.---------"------------=--

12.5 Direccidn, Aseguramiento y Colocacidn de
la Emigién, ~------emrrom e m e e m s mm e

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacidn, que suscribe, en nombre v
representacidén del Fondo, con las Entidades
Directoras Yy las Entidades Aseguradoras v
Colocadoras, recoge la informacidn més sustancial y
relevante del <contrato, refleja fielmente el
contenido del mismo y no omite informacidén que
pudiera afectar al contenido de la presente
Escritura y del Folleto. -----=-=r----=-==----=---mo-o

El aseguramiento de la colecacidn y la

colocacidén de la Emisidn de Bones se llevard a cabo



por BANCO RILBAO VIZCAYA ARGENTARIA S.A. (“BBRVA”),
BNP PARIBAS SUCURSAL EN ESPANA (“BNP PARIBAS”), THE
ROYAL BANK OF SCOTLAND PLC (“RBS”) y SOCIETE
GENERALE, SUCURSAL EN ESPANA (“SOCIETE GENERALE”)
como Entidades Directoras y Entidades Aseguradoras
¥y Colocadoras y con CAJA DE AHORROS DE VALENCIA,
CASTELION Y ALTCANTE, BANCAJA (“BANCAJA"), CALYON
SUCURSAL EN ESPANA (“CALYON”), DANSKE BANK A/8
{(“DANSKE BANK”) vy HSBC BANK PLC (“HSBC”") como
Entidades Aseguradoras y Colocadoras conforme al
Contrato de Direccibn, Aseguramiento y Colocacién
de la Emisidn de Bonos que serd celebradoe por la

Sociedad Gestora en nombre y en representacién del

El compromisc de cada Entidad Aseguradoxra VY
Colocadora en cuanto a su participacién mancomunada
en el aseguramiento de la colocacién de los Bonos
de cada Serie se hard constar en el Contrato de
Direccién, Aseguramiento y Colocacidén de la Emisién
@ BOMOS . — == == - mm e o

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras de
cada una de las Series percibirdn en su conjunto
con cargo al Fondo una comisién de aseguramientc y

de colocacidén, socbre el importe nominal de los
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Bonos de la Serie correspondiente. El porcentaje de
comisidn de aseguramiento y colocacidn de cada una
de las Series se hace constar en el Contratc de
Direccidn, Aseguramiento y Colocacidén de la Emisidn
de BONOS.--r-----<m - - e oo s oo — o m
BBVA, BNP PARIBAS, RBS y SOCIETE GENERALE
intervendran en la Emisién de Bonos comc Entidades
Directoras. Bstas no percibirdn remuneracidn por la
direcciédn de la Emisién de Bonos.--------===-=---=---
Se reproduce comc ANEXO 10 a la presente
Escritura fotocopia de las declaraciones de las
Entidades Directoras fixrmadas por perscnas con
representacidn suficiente, que realizan en
cumplimiento del articulo 28.1 tercer parrafo de la
Ley del Mercado de Valores y del articulo 35.1 del
Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el
que desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, en materia de
admisidn a negociacidén de valores en mercados
gecundarios oficiales, de ofertas plblicas de venta
o suscripcién y del folleto exigible a tales
efectog. —-----o - oo m e e m

El Contrato de Direccidn, Aseguramiento vy



Colocacién quedard resuelto de pleno derecho en el
caso de que las Agencias de Calificacidén no
confirmaran antes del inicio del Periodo de
Suscripeidn, como finales, las calificacicnes
asignadas con cardcter provisional a cada una de
las Series, ---------m e e

13. CALTFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS
BONOS (RATING) .-- —-m-mmmmmmmmmmmmmmm e oo e oo

13.1 Entidades calificadorag,-----------------

Fitch vy Moody’s, con fecha 20 de junio de
2007, han asignado las calificaciones provisionales
a cada Serie de Bonos que a continuacidn se
detallan, Yy esperan asignar las mismas
calificacicnes finales antes del inicio del Periodo
de Suscripcidén de los Bonos. ------------emmmmmmeoo -

En el ANEXO 11 de esta Escritura, se recoge la
carta de comunicacién de las calificaciones
provisionales asignadas por parte de Fitch, -------

En el ANEX0 12 de esta Escritura, se recoge
una fotocopia de la carta de comunicacién de las

calificaciones provisionales asignadas por parte de

Serie de Bonos Calificaciones de Calificaciones
Fitch de Moody'’s
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Serie de Bonos calificaciones de Calificaciones
Fitch de Moody’s
Serie Al ARA Raa
Serie A2 ARD Aaa
Serie B AR- A3
Serie C BBB Baa3

si antes del inicio del Periodo de
Suscripcibn, las Agencias de Calificacidén no
confirmaran como finales cualesquiera de las
calificaciones provisionales asignadas, esta
circunstancia se comunicaria inﬁediatamente a la
CNMV y se haria piblica en la forma prevista en la
Estipulacién 19 de la presente Escritura. Asimismo,
esta circunstancia daria lugar a la resolucidén de
la constitucién del Fondo, de la Emisidén de los
Bonos y de la cesién de los Derechos de Crédito
Iniciales, conforme a lo previsto en la
Estipulacidén 3.2(v). ----=----r------womomemoomsne s

13.2 Consideraciones sobre las calificaciones.

Las calificaciocnes asignadas a cada una de las
Series de Bonos por Fitch miden la capacidad del
Fondo respecto del pago puntual de intereses y el
pago del principal de los Bonos durante la vida de

la operacién y en todo caso antes de la Fecha de

842381715



Vencimiento Final, conforme a 1las condiciocnes
estipuladas en el Folleto. La estructura permite el
diferimiento del pago de intereses de las Series B
Y C en determinadas circunstancias. Esto implica
que dichas Series podrian no percibir intereses en
algunas Fechas de Pago si se cumplen las
Ccircunstancias de diferimiento, sin gque ello

constituya un incumplimiento de pago de dichos

Las calificaciones asignadas a cada una de las
Series de Bonos por Moody’s miden la pérdida
esperada antes de la Fecha de Vencimiento Final. En
la opinidn de Moody's la estructura permite el pago
puntual de 1los intereses y el pago de principal
durante la vida de la operacién y, en cualguier
caso, antes de la Fecha de Vencimiento Final. -----

Las calificaciones finales asignadas pueden
ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier
momento por las Agencias de Calificacién, en
funcién de cualquier informacién gque llegue a su
conocimiento. Dichas situaciones, que no
constituirdn supuestos de liquidacién anticipada
del Fondo, serdn puestas en inmediato conocimiento

tanto de la CNMV como de los titulares de los
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Bonos, de conformidad.'éohﬁ‘lo previsto en la
Estipulacién 19 de la presente Escritura. --------
14, ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS.-------
En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
2.3 del Real Decreto 926/1998, la Sociedad Gestora
solicitard wuna vez haya sido efectuado el
degembolse de 1los Bonos, la inclusién de 1la
presente Emisién de Bonos en AIAF Mercado de Renta
Fija (“AIAF”), que tiene reconocido su caracter de
mercado secundaric oficial de valores de acuerdo
con lo dispuesto en la disposicién transitoria
sexta de la Ley 37/1998 de 16 de noviembre, de
reforma de la Ley del Mercado de Valores, y de
mercado regulade, conforme a lc que recoge la
Exposicidén  Anotada de  Mercados Regulados ¥y
Disposiciones Adicionales en aplicacién de la
Directiva 93/22 de Sexrvicios de Inversidn,
publicada en el Diario Oficial de las Comunidades
Europeas de 12 de mayo de 2005. La Sociedad Gestora
se compromete a que la admisidén definitiva a
negociacidén se produzca no mas tarde de
transcurrido un mes desde la Fecha de Desembolso. -

I.a Sociedad Gegtora hace constar expresamente

8A2381716



que conoce lOS'mrEquisitos f condiciones que se
exigen para la admisién, permanencia y exclusién Ge
los valores en AIAF, seglin la legislacidn vigente y
los requerimientos de sus organismos rectores,
aceptando el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, cumplirlos. ---------mmmmmm e

En el supuesto que transgcurrido el plazo de un
mes seflalado en el primer parrafo de la presente
Estipulacién, no llegara a tener lugar la admisién
a negociacién de los Bonos en AIAF, la Sociedad
Gestora procederd a ponerlo en conocimiento
inmediato de los tenedores de los Bonos, asi como
también las causas que hubieren dado lugar a dicho
incumplimiento, mediante el procedimiento de
notificacién extraordinaria previsto en la
Estipulacién 19 de la presente Escritura. Todo ello
sin perjuicio de la eventual responsabilidad
contractual en la que, en su caso, pudiera incurrir
la Sociedad Gestora.-~ m=—-—---mmmmmee e o

15. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS. ~-c-oomcmm e mm e m e

15.1 Representacidn 34 ctorgamiento de
Escritura plblica. ~rmeswcmemmumna e

Los Bonos que se emiten con cargo al Fondo
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anotaciones en cuenta, y se constituirdn comoc tales
en virtud de su inscripcién en el correspondiente
registro contable. A este resgspecte se hace constar
gque la presente Escritura surtird los efectos

previstos en el articulo 6 de la Ley del Mercado de

15.2 Designacidén de la entidad encargada del
registro contable, ~-----w-----cem--omo-o——memooon

La Sociedad Gestora, por cuenta Y
representacidén del Fondo, designa en este acto a la
Sociedad de Gestidén de los BSistemas de Registro,
Compensacidén y Liquidacién de Valores, S.A.
(indistintamente “Sociedad de Sistemas” o
“Iberclear”) comc entidad encargada del registro
contable de los Bonos de forma gue se efectie la
compensacién y liquidacién de los Bonos de acuerdo
con las normas de funcionamiento gque respecto de
valores admitidos a cotizacién en  AIAF, Yy
representados mediante anotaciones en cuenta tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro
por Tberclear o AIAF. Dicha designacidn serd objeto

de inscripcién en los Registros Oficiales de la

8A2381717



Los titulares de los Bonés seran identificados
como tales segln resulte del registro contable
llevade por las entidades participantes en
Iberclear o cualgquier otra entidad gque pueda
gustituirlos.—--—-- - - o

Sociedad de Gesgtién de los Sistemas de
Regigtro, Compensacidén y Liguidacidén de Valores
S.A. (“Iberclear”), con domicilio en la Plaza de la
Lealtad n° 1 de Madrid.,  -------------m-m-omooaan

15.3 Caracteristicas de los valores que se
representaran mediante anotaciones en cuenta. -----

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
6 del Real Decreto 116/1992, sge manifiesta que la
denominacién, ntmero de unidades, valor nominal vy
demds caracteristicas y condiciones de la emisidn
de Bonos que se representa por medio de anotaciones
en cuenta es la que se hace constar en esta seccidn
de la presente Escritura. ---------rm-------cmmmoooo

15.4 Depdsito de «copias de la Esgcritura

La Sociedad Gestora, en representacidn vy por
cuenta del Fondo y de acuerdo con lo previsto en el

articulo 7 del Real Decreto 116/1992, una vez
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otorgada la presente Escritura, y antes de que se
inicie el Periode de Suscripcidén de 1los Bonos
depcsitard una copia de la presente Escritura en la
CNMV, v no més tarde del primer Dia habil anterior
a la Fecha de Desembolso, depositard otra copia de
la presente Escritura en Iberclear a efectos de su
incorporacidn en los registros previstos en los
articulos 7 y 92 de la Ley del Mercado de Valores.
La Sociedad Gestora en nombre del Fondo, Iberclear
o la entidad afiliada en la dgque delegue sus
funciones, deberan tener en todo momento a
disposicién de los titulares y del piblico en
general copia de la presente Escritura, en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 8 del
Real Decreto 116/1992., ~--m---—mmm oo o mmm e

16. REGIMEN JURIDICO DE LOS BONOS DERIVADOS DE

SU REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN

La emisidén de Bonos con cargo al Fondo vy su
exclusiva representacién por medio de anotaciones
en cuenta, se regird de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 5.9 de la Ley 19/1992, el

Capitulo IT del Titulo Primero de la Ley 24/1988



del Mercado de Valores, el Real Decreto 116/1992
sobre representacién de valores por medio de
anotaciones en cuenta y compensacién y liguidacién
de operaciones bursitiles y demé&s disposicicnes dque
resulten aplicables. --------c-mmmm o e

16.1 Practica de la primera inscripcidén.------

De acuerdo con lo establecido en el articulo
11 del Real Decreto 116/1992, los Bonos
representados por medio de anctaciones en cuenta,
se constituirdn como tales en virtud de su
ingcripeién en el registro contable que llevaréa
Iberclear. Una vez practicada la referida
inscripcidén, los Bonos quedaran sometidos a las
normas previstas en el Capitulo II del Titulo
Primero de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores y
en el Real Decreto 116/1992. ~—r-moommmmcm oo e

16.2 Legitimacién registral y certificados de
legitimacidn, -----~-------cm e

De conformidad con el articulo 15 del Real
Decreto 116/1992, la persona o entidad que aparezca
legitimada en los asientos del registro contable se
presumird titular legitimo y, en consecuencia,
podrd exigir de la Sociedad Gestora, due actuara en

representacién vy por cuenta del Fondo, que realice
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en su favor las prestaciones a que den derecho los
Bonos. Asimismo, de conformidad con el articulo 18
del Real Decreto 116/1992, la legitimacién para la
transmisién v el ejercicio de los derechos
derivados de 1los valores representados mediante
anotaciones en cuenta podra acreditarse mediante la
exhibicién de certificados de legitimacién en el
que constardn las menciones legalmente exigidas. --

Dichos certificados no conferirdn mds derechos
gque los relativos a la legitimacidn. --------------

16.3 Transmisidén de los Bonog.------eeeeenao--

Los Bonog podran ser libremente transmitidos
por cualquier medio admitido en Derecho y de
acuerdo con las normas del mercado donde estén
admitidos a negociacidén. La titularidad de cada
Bono se transmitird por anotacidén en cuenta. La
inscripcién de la transmisidén en favor del
adquirente en el registro contable producird los
mismos efectos que la tradicidn de los titulos vy
desde ese momento la transmisidn serid oponible a
terceros de conformidad con el Real Decreto
116/1992. En este sentido, el tercero que adguiera

a titulo oneroso los Bonos representados por

8402381719



anotaciones en cuenta de persona que, seglin los
asientos del registro contable, aparezca legitimada
para transmitirlos no estaré sujeto a
reivindicacién, a no ser que en el momento de la

adquisicién haya obrado de mala fe o con culpa

16.4 Constitucidén de derechos y gravamenes
sobre logs BONoOS. ~-------m---ce e m e mmmmmm o
La constitucidn de derechos reales limitados u
otra clase de gravamenes sobre los Bonos deberé
inscribirse en la cuenta correspondiente. La
ingcripeidén de la prenda egquivale al desplazamiento
posesoric del titulo. -~=--smmemmm e e
La constitucidén del gravamen serd oponible a
terceros desde el momento en gque haya practicado la
correspondiente ilnscripeidén., -----------------——=-~
Seccidn V: CONTRATOS COMPLEMENTARIOS.---------
17. CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.----
Con el fin de <consclidar 1la estructura
financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o
regqularidad en el pago de los Bonocs, de cubrir los
desfases temporales entre el calendario de los
flujos de principal e intereses de los Derechos de

Crédito y el de 1los Bonos, o, en general,
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transformar las cérac eristicas financieras de los
Derechos de C(rédito, asi como complementar la
administracién del Fondo, la Scciedad Gestora, en
representacién del Fondo, prcoccede en el acto de
otorgamiento de la presente Escritura, a formalizaxr
log contratos que se establecen a continuacién en
el presente apartado, de conformidad con 1lo
previsto en el articule 6.1 del Real Decreto
926/1998. --—-m-mmmm e
(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).---------
(1i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interég Garantizadeo (Cuenta de Principales}).-------
(iii) Contrato de Préstamo Subordinado.-------
(iv) Contrato de Préstamo para Gastos
Iniciales. - —--vvmmmm et e e e r e e e
(v) Contrato de Permuta Financiera.-----------
(vi) Contrate de Administracidén de los
Derechos de Crédito.---------mm-mmmmor oo oo oo
(vii) Contrato de Direccidn, Aseguramiento vy
Colocacidn de la Emigién de Bonog8.------—--———~~-~---

(viii}) Contrato de Agencia de Pagos de los

842381720



no omite informacién que lpudiera afectar al
contenido de la presente EScritura y del Folleto.-
La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, y BBVA celebran un Contratoc de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) en virtud del cual BBVA abona
una rentabilidad variable determinada a las
cantidades depositadas por el Fondo a través de su
Sociedad @Gestora en una cuenta financiera. En
concreto, el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizade (Cuenta de Tesoreria)
determina que en una cuenta financiera en eurocs (la
“Cuenta de Tesoreria”), abierta en BBVA, a nombre
del Fondo por la Sociedad  Gestora, serdn
depositadas todas las cantidades que reciba el
Fondo, que en su mayor parte procederdn de 1os
gsiguientes concepktos: ----rm--r-------oooomemom oo
(i) Importe efectivo por el desembolso de 1la
guscripcidn de la Emisidn de Bonos; ----==----------
(ii)capital reembolsado e intereses cobrados
de los Derechos de Crédito; --------=s-mmrmmr——nm—-
{iii)cualesquiera otras cantidadés que
correspondan al Fondo por los Derechos de Crédito;

(iv)disposicién del principal del Préstamo
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no se perjudique Tcacién ctorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacidén. La
modificacién de 1la presente Escritura o de los
contratos o la celebracién de contratos adicicnales
gera comunicada por la Sociedad Gestora a la CNMV
como hecho relevante o como suplemento del Folleto,
seglin corresponda. La presente Escritura o los
contratos también podran ser objeto de subsanacidn

a instancia de la CNMV.------- -—=o------=----------

Un ejemplar de todos y cada uno de los
Contratos a que se refiere la presente Estipulacién
se protocolizan en acta separada con nimero de
protocolo inmediatamente posterior al de esta

Escritura. -------r----mmm o mme o mm oo mm—wm—mm o

17.1 Contrato de Apertura de Cuenta a Tipc de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria): --------

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

contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
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no omite informacidn
contenido de la presente Escritura y del Folleto.-
La Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo, y BBVA celebran un Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
{Cuenta de Tesoreria) en wvirtud del cual BBVA abona
una rentabilidad variable determinada a 1las
cantidades depositadas por el Fondo a través de su
Sociedad GCestora en una cuenta financiera. En
concreto, el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria)
determina que en una cuenta financiera en euros (la
“Cuenta de Tesoreria”), abierta en BBVA, a nombre
del Fondo por la Sociedad Gestora, serin
depositadas todas 1las cantidades gque reciba el
Fondo, gue &en su mayor parte procederan de los
siguientes conceptoS: -~---m---m-mmmm oo
(i) Importe efectivo por el desembolso de 1la
suscripcidn de la Emisién de Bonos; ---------------
(ii)capital reembolsado e intereses cobrados
de los Dereches de Crédito; ---------------"---~---
(iii)cualesquiera otras cantidades que
correspondan al Fondo por los Derechos de Crédito;

(iv)disposicidén del principal del Préstamo
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Subordinado y el importé a gue ascienda en cada
momento el Fondo de Resgerva; -------====------
(v)disposicién del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales; -----------=-=--";----—----—-----
(vi)las cantidades que sean abonadas al Fondo
derivadas de la Permuta Financiera; -----------=---
(vii)las cantidades a que asciendan los
rendimientos obtenidos por los saldos habidos en la
propia Cuenta de Tesoreria y en la Cuenta de
Principales; y--—-==-=----m-r--smmcmmmmmmm oo
{(viii)las cantidades a gque asciendan las
retenciones a cuenta de los rendimientos de capital
mobiliario que en cada Fecha de Pago corresponda
efectuar por los intereses de los Bonos satisfechos
por el Fondo, hasta gque corresponda efectuar su
ingreso a la Administracién Tributaria, -----------
BBVA abonard un tipo de interés nominal anual,
variable trimestralmente Yy con liquidacién
trimestral, excepto para el primer pericdo de
devengo de intereses que tendrd la duracién vy
liquidacién de intereses correspondiente a 1la
duracién de este periecdo, aplicable para cada

periodo de devenge de intereses (diferente al
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Periodo de Devengoc de Intereses establecido para
los Bonos) por los saldos diarios positivos que
resulten en la Cuenta de Tesoreria, igual al tipe
de interés gue resulte de disminuir (i) el Tipo de
Interés de Referencia determinado para cada Periodo
de Devengo de Intereses de los Bonos gque coincida
sustancialmente con cada periodo de intereses de la
Cuenta de Tesoreria, (ii) en un margen del 0,10%,
trangformado a un tipo de interés sobre la base de
afios naturales (esto es, multiplicado por 365 o, si
es bisiesto, por 366 vy dividido por 360). Los
intereses se liquidardn al dia de vencimiento de
cada periodo de devengo de intereses en cada una de
las Fechas de Determinacién del Fondo (el cuarto
(4°) Dia H&bil anterior a cada Fecha de Pago), y se
calcularan tomando como base: (i) los dias
efectivos existentes en cada periodo de devengo de
intereses, y (ii) un afio compuesto de trescientos
sesenta y cinco (365) dias o, si es bisiesto, de
trescientos sesenta y seis (366). El primer periode
de devengo de intereses comprenderd los dias
transcurridos entre la fecha de constitucidn del
Fondo y la primera Fecha de Determinacién, 20 de

noviembre de 2007, --------------smssmo—-----o——eo-
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En el supuesto de gue la deuda a corto plazo
no subordinada v no garantizada de BBVA,
experimentara, en cualgquier momenteo de la vida de
la Emigidén de los Bonos, un descenso en su
calificacién situdndose por debajo de F1 o de P-1,
seglin las escalas de calificacibén de Fitch y de
Moody's, respectivamente, la Sociedad Gestora, en
un plazo médximo de treinta (30) dias a contar desde
el momento que tenga lugar cualgquiera de dichas
circunstancias, deberid poner en practica previa
comunicacién a las Agencias de Calificacidn, alguna
de las opciones descritas a continuacidn que
permitan mantener un adecuade nivel de garantia
respecto a los compromisos derivados del Contrato
de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) para gue no se vea
perjudicada la calificacidén otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacibn: --------~~=v-----

a) Obtener de una entidad con
calificacidén crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de F1 y de P-
1, seglin las escalas de calificacién de Fitch y de

Moody’s, respectivamente, siempre sujeto a la
Yy P



comunicacién previa a las Agencias de Calificacién,
un aval a primer requerimiento gque garantice al
Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora,
el pago puntual por BBVA de su obligacidén de
reembolso de las cantidades deposgitadas en 1la
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo gque se
mantenga la gituvacién de  pérdida de las
calificaciones F1 o P-1 por parte de BBVA.--------
b) Trasladar la Cuenta de
Tegoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada posea
una calificacidén minima de Fl1 y de P-1, segln las
escalas de calificacién de Fitch y de Moody's,
respectivamente, y contratar la wmaxima rentabilidad
posible para sus saldos, que podrd ser diferente a
la contratada con BBVA en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) .---=-=------eommmmmo oo
c) En caso de no ser posibles
las opciones a) y b) anteriores, obtener de BBVA ©
de un tercero, garantia pignoraticia a favor del
Fondo sobre activos financiercs de calidad
c¢rediticia no inferior a la de la Deuda PGblica del

Estado espafiol, por importe suficiente para
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garantizar los compos establecidos en el
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria). ---=--=-==--=-=---
d) Agimismo, en caso de dque
no fueran posibles las opcicones anteriores en los
términos previstos anteriormente, la Scciedad
Gestora podra invertir los saldos, por periodos
hasta la siguiente Fecha de Pago, en activos de
renta fija en euros a corto plazo emitidos por
entidades gque como minimo cuenten con las
calificaciones de Fl (para pericdos inferiores a 30
dias o Fl+ para periocdos superiores) y de P-1,
regpectivamente, incluyendo valores a corto plazo
emitidos por el Estado espafiol, pudiendo darse por
tanto, en este supuesto también, que la
rentabilidad obtenida sea diferente a la obtenida
inicialmente con BBVA en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria)., =-------rmmm--mo e
e) En caso de producirse las
situaciones b) o d) y que, posteriormente, la deuda
a corto plazc nc subordinada y no garantizada de

BBVA alcanzara nuevamente las calificaciones de F1

8A2381724



y de P-1, segin las escalas de calificacién de
Fitch y de Moody’s, respectivamente, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BBVA bajo el Contrato de Apertura de Cuenta
a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
TeSoreria), ——-—---rrmrmr e e e

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacién y formalizacidn de las
anteriores opciones seran por cuenta de BBVA. -----

17.2 Contrato de Apertura de Cuenta (Cuenta de
Principaleg) ., —------ecmmcmmm e e mmem oo —meivaaa e

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de egte contrato contenide en la presente
Estipulacion, que suscribe, en nombre vy
representacidén del Fondo, con BBVA, recoge la
informacién mas gustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
no omite informacién gque pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.--

La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, y BBVA celebran un Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
{Cuenta de Principales) en virtud del cual BBVA

abona una rentabilidad wvariable determinada a las
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Sociedad Gestora en wuna cuenta financiera. En
concreto, el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de TInterés Garantizado (Cuenta de Principales)

determina que en una cuenta financiera en eurcs (la

“Cuenta de Principales”), abierta en BBVA, a nombre
del Fondo por la Sociedad Gestora, seran
depositadas las cantidades de los Fondos

Disponibles de Principales que no fueren aplicadas
a la adgquisicién de Derechos de Crédito Adicionales
durante el Periodo de Restitucidn. ----------------

BBVA abonard un tipo de interés nominal anual,
variable trimestralmente v con ligquidacién
trimestral, excepto para el primer periodo de
devengo de intereses que tendrd la duracién vy
liguidacién de intereses correspondiente a 1la
duracién de este periodo, aplicable para cada
periodo de devengo de intereses (igual al Pericdo
de Devengo de Intereses establecido para los Bonos)
por los saldos diarios positivos que resulten en la
Cuenta de Principales, igual al tipo de interés que
resulte de disminuir (i) el Tipo de Interés de

Referencia, determinado para cada Periodo de



Devengo de Intereses de los Bonos, (ii) en un
margen del 0,10%, transformado a un tipo de interés
scbre la base de afios naturales (esto es,
multiplicado por 365 o, si es bisiestc, por 366 ¥y
dividido por 360). Los intereses se liguidarén al
dia de vencimiento de cada Periodo de Devengo de
Intereses en cada una de las Fechas de Page) y se
calculardn tomando como base: (i) log dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Intereses, vy (ii) un afioc compuesto de trescientos
segenta y cinco (365) dias o, si es bisiesto, de
trescientos sesenta y seis (366) dias., ---~--------

En el supuesto de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada de BBVA,
experimentara, en cualquier momento durante la
vigencia de este Contrato, wun descenso en su
calificacidn situandose por debajo de F1 o de P-1,
gegtin las escalas de calificacién de Fitch y de
Moody’'s, resgpectivamente, la Sociedad Gestora, en
un plazo midximo de treinta (30) dias a contar desde
el momento que tenga lugar cualquiera de dichas
circunstancias, debera poner en practica previa
comunicacién a las Agencias de Calificacidn, alguna

de las opciones descritas a continuacién que
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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 Principales} para dgue no se vea
perjudicada la calificacién otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacidn: ------------~----
a) Obtener de una entidad con
calificacién crediticia minima de su deuda a corto
plazc no subordinada y no garantizada de F1 y de P-
1, segin las escalas de calificacién de Fitch y de
Moody’'s, respectivamente, y siempre sujeto a la
comunicacién previa a las Agencias de Calificacidn,
un aval a primer requerimiento gque garantice al
Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora,
el pago puntual por BBVA de su obligacidn de
reembolsc de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Principales, durante el tiempo gue se
mantenga la situacidn de pérdida de las
calificaciones F1 o P-1 por parte de BBVA. --------
b) Trasladar 1la Cuenta de
Principales del Fondo a una entidad cuya deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada posea

una calificacién minima de Fl1 y de P-1, seglin las

842381726



escalas de calificacién de Fitch y de Moody's,
respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad
posible para sus saldos, que podrd ser diferente a
la contratada con BBVA en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Principales). ==-=-m-m---mmmommmm e

c) En caso de no ser posibles
las opciones a) y b} anteriores, obtener de BBVA ©
de un tércero, garantia pignoraticia a favor del
Fondo sobre activos financiercs de calidad
crediticia no inferior a la de la Deuda PGblica del
Estado espafiol, por importe suficiente para
garantizar los compromisos establecidos en el
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Principales). -------~-------

d) Asimismo, en caso de que
no fueran posibles las opciones anteriores en los
términos previstos anteriormente, la Sociedad
Gestora podrd invertir los saldos, por periodos
hasta la siguiente Fecha de Pagc, en activos de
renta fija en euros a corto plazo emitidos por
entidades que como minimo cuenten con @ las
calificaciones de Fl1 (para periodos inferiores a 30

dias o Fl+ para periodos superiores) y de P-1,
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respectivamente, incluyendo valores a corto plazo
emitidos por el Estado espafiol, pudiendo darse por
tanto, en este gupuesto también, que la
rentabilidad obtenida sea diferente a la obtenida
inicialmente con BBVA en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
{Cuenta de Principales). ----r-----eoocmmmmonno oo

e) En caso de producirse las
situaciones b) o d) y que, posteriormente, la deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada de
BBVA alcanzara nuevamente las calificaciones de Fi
y de P-1, seglin las escalas de calificacidn de
Fitch y de Mocdy’s, respectivamente, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladarid los saldos de
nuevo a BBVA bajo el Contrato de Apertura de Cuenta
a Tipo de Interés Garantizado {Cuenta de
Principales) . -—------msmmmm oo oo

Todog los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacidn y formalizacidn de las
anteriores opciones serdn por cuenta de BBVA.------

El Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Principales) quedaréd

resuelto de pleno derecho en el caso de que las



Agencias de Calificacidén no confirmaran antes del
inicio del Periodo de Suscripcién, como finales,
las calificaciones asignadas con caricter
provisional a cada una de las Series. Asimismo, la
Cuenta de Principales quedara cancelada en la Fecha
de Pago siguilente a la Fecha de Pago en la que
finalice el Periode de Resgtitucidn, una vez quedara
gsaldada por la Sociedad Gestora. -----------=-----=-

17.3 Contrato de Préstamo Subordinado. -------

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

La Sociedad Gestora celebra, en representacién
vy por cuenta del Fondo, con BBVA un contrato por el
que BBVA concede al Fondo un préstamo subordinado
de caracter mercantil por importe de cuarenta y un
millones doscientos cincuenta mil (41.250.000,00)
euros (el “Contrato de Préstamo Subordinado”). La

entrega del importe del Préstamo Subordinado se
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realizard en la Fecha de Desembolso y sera
destinado a la constitucidén del Fondo de Reserva
Inicial en los términos previstos en la
Estipulacién 2.1 de la presente Escritura, sin que,
en ningin caso, su otorgamiento suponga garantizar
el buen fin de los Derechos de Crédito titulizados.

El reembolso del principal del Préstamo
Subordinado se efectuard 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
Determinacidén precedente a la Fecha de Pago
correspondiente y el importe del Fondo de Reserva
Requerido a la Fecha de Pago correspondiente, y en
el orden de aplicacidn previsto para este supuesto
conforme a la aplicacién de Fondeos Disponibles del
Orden de Prelacidn de Pagos, -~--——---=-==---------n-

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de
Prelacibén de Pagos, no dispusiera en una Fecha de
Pago de 1liquidez suficiente para proceder al
reembolso que corresponda del Préstamo Subordinado,
la parte del principal que hubiera quedado sin

reembolsar, se reembolsard en la Fecha de Pago

8A2381728



inmediatamente posterior junto con el importe gque,
en su caso, corresponda reembolsar en esa misma
Fecha de Page, hasta su reembolsoc total. ----------

El vencimiento final del Préstamo Subordinade
serd en la Fecha de Vencimiento Final o, en su
cagso, en la fecha en que 1la Sociedad Gestora
proceda a la Liquidacidén Anticipada con sujecién al
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién. ~------

El principal del Préstamo Subordinado
pendiente de reembolso devengard un interés nominal
anual variable, determinade trimestralmente para
cada Periodo de Devengo de Intereses, Jue serda el
que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés de
Referencia determinado para los Bonosg, vy (ii) un
margen del 3,00%. Estos intereses se abonarin
Ginicamente si el Fondo dispusiese de liguidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos o el Orden de Prelacién de Pagos de
Ligquidacién, segln corresponda. Los intereses se
liguidardn y serin exigibles al dia de vencimiento
de cada Periodo de Devengo de Intereses en cada una
de las Fechas de Pago, y se calculardn tomando como
base: (i) log dias efectivos existentes en cada

Pericdo de Devengo de Intereses y (ii) un afio
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compuesto por trescientos sesenta (360) dias. La
primera fecha de ligquidacidén de intereses tendra
lugar el 26 de noviembre de 2007. Los intereses se
abonaran en la Fecha de Pago correspondiente
siempre que el Fonde dispenga de liguidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de
Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacidén
de Pagos de Liguidacidén, ---~-------=---------=----

1os intereses devengados y no pagados en una
Fecha de Pago no se acumularan al principal del
Préstamo Subordinade ni devengaridn intereses de
AEemMOTa. ——===-rTrm - mm oM m e ——— oo e-=

Todas las cantidades vencidas del Préstamo
Subordinadc que no hubieran sidco abonadas a BBVA
por insuficiencia de Fondos Disponibles, se haran
efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que
los Fondos Disponibles permitan el pago de acuerdo
con el Orden de Prelacién de Pagos. Las cantidades
no pagadas en anteriores Fechas de Pago se abonaran
con preferencia a las cantidades que corresponderia
abonar en relacidén con el Préstamo Subordinado en
dicha Fecha de Pago, atendiendo en primexr lugar a

los intereses vencidos y nc pagados y, en segundo



lugar, a la amortizacién del principal, segin el
Orden de Prelacidén de Pagos o, llegado el caso, el
Orden de Prelacidén de Pagos de Ligquidacién. -------

El Contrato de Préstamo Subordinado quedara
resuelto de plenc derecho en el casoc de que las
Agencias de Calificacié4n no confirmaran antes del
inicio del Periodo de Suscripcién, como finales,
las calificaciones asignadas cormn caracter
provisional a cada una de las Series, ------momenn-

17.4 Contrato de Préstamo para Gastos
Iniciales. -----------~--F- e - o -

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato <contenido en la presente
Estipulacidn, que suscribe, en nombre 0%
representacidn del Fondo, con BBVA, reccoge la
informacidén mds sustancial vy relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
no omite informacién gque pudiera afectar al
contenido de la presente Egcritura vy del Folleto.--

La Sociedad Gestora celebra, en representacidn
Yy por cuenta del Fondo, con BBVA un contrato de
préstamo subordinado de cardcter wmercantil por
importe de dos millones trescientos mil

(2.300.000,00) euros (el “Contrato de Prégtamo para
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Gastos Iniciales”). La entrega del importe del
Préstamo para Gastos Iniciales se realizard en la
Fecha de Desembolso y serd destinado a financiar
los gastos de constitucidn del Fondo y de emisidn y
admisidn de los BONOS.-----—---—--—~-~~-~“==————————--~
El principal del Préstamo para  Gastos
Iniciales devengard un interés nominal anual
variable, determinado trimestralmente para cada
Pericdo de Devengo de Intereses, gue sera el que
resulte de sumar: (i) el Tipo de 1Interés de
Referencia de los Bonos determinade para cada
Periodo de Devengo de Intereses, y (ii) un margen
del 2,00%. Estos intereses se abonardn fnicamente
gi el Fondo dispusiese de 1liquidez suficiente de
acuerdoe con el Orden de Prelacidén de Pagos o el
Orden de Prelacidén de Pagos de Liguidacidn, segln
corresponda. Log intereses se liquidarén y seran
exigibles al dia de vencimiento de cada Periodc de
Devenge de Intereses en cada una de las Fechas de
Pago, y se calcularan tomando como base: (i) los
dias efectivos existentes en cada Periodo de
Devengo de Intereses y (il) un aflo compuesto por

trescientos sesenta (360) dias. La primera fecha de



liguidacién de intereses tendrd lugar el 26 de
noviembre de 2007. ----- ; ——————————————————————————
Leos intereses devengados y no pagados en una
Fecha de Pago, no se acumulardn al principal del
Préstamo para Gastos Iniciales ni devengarén
intereses de demora. --------mmrm---smmmmmmmmo—emooo
La amortizacidn del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales se efectuari trimestralmente
en cada una de las Fechas de Pagc de la forma
siguiente: ----------mmomm e
(i) La parte del principal del Préstamo para
Gastog Iniciales que hubiera sido realmente
utilizada para financiar los gastos de constitucién
del Fondo y de emisién y admisidén de los Bonos, se
amortizara en doce (12) cuctas trimestrales
congecutivas y de igual importe, en cada Fecha de
Pagce, la primera de las cuales tendrd lugar en la
primera Fecha de Pago, 26 de noviembre de 2007, vy
las siguientes hasta la Fecha de Pago
correspondiente al 26 de febrero de 2010, incluida.
(ii) L.a parte del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales gue no resultare utilizada se
amortizard en la primera Fecha de Pago, 26 de

noviembre de 2007.-=----memom oo oo oo s
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Todas las cantidades vencidas del Préstamo
para Gastog Iniciales gue no hubieran sido abonadas
a BBVA por insuficiencia de Fondos Disponibles, se
haradn efectivas en las siguientes Fechas de Pago en
que log TFondos Disponibles permitan el pago de
acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos. Las
cantidades no pagadas en anteriores Fechas de Pago
se abonaran con preferencia a las cantidades que
corresponderia abonar en relacién con el Préstamo
para Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pago,
atendiendo en primer lugar a los intereses vencidos
Yy no pagados, Y, en segundo lugar, a la
amortizacién de principal, segin el Orden de
Prelacidn de Pagos o, llegado el caso, el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacibn.-----------------

El Contrato de Préstamc para Gastos Iniciales
no quedara resueltc en caso de resolucidn de 1la
constitucidén del Fondo, conforme a lo previsto en
el namero {v) de la Estipulacidn 3.2 de la presente
Egceritura. En este caso, el Préstamo para Gastos
Iniciales se destinard a atender el pago de los
gastos de constitucién del Fendo y de emisidén de

los Bonos, asi como las demds obligaciones



contraidas por la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, gque nazcan a
causa de la constituelén del Fonde vy sean
exigibles, quedando postergado y subordinado el
reintegro del principal a la satisfaccién de dichas
obligaciones, con cargo a los recursos remanentes
del Fondo. ~--=mes-mmcmmmm e e —
17.5 Contrato de Permuta Financiera. ---------
La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacidn, gue guscribe, en nombre Y
representacién del Fondo, con BBVA, recoge la
informacién mas sugtancial y relevante del
contrate, refleja fielmente el contenido del mismo
no omite informacidén que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.--
1.a Sociedad Gestora celebra, en representacidn
y por cuenta del Fondc, con BBVA, un contrato de
permuta financiera de intereses (el “Contrato de
Permuta Financiera” o la ‘“Permuta Financiera”)
conforme al modelo de Contrato Marco de Operaciones
Financieras (CMOF) de la Asociacidn Espaficla de
Banca, cuyas caracteristicas mds relevantes se

describen a continuacién, ------------------emmmmoo
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En virtud del Contrato de Permuta Financiera,
el Fondo realizard pagos a BBVA calculados sobre el
tipo de interés de los Derechos de Crédito, y como
contrapartida BBVA realizarda pagos al Fondo
calculados sobre el Tipo de Interés Nominal medio

ponderado de las Series de los Bonos y otros

conceptos, todo ello segin lo descrito a
continuacidn. ~---------mm oo m e
Parte A: E1 Fondo, representado por la

Sociedad Gestora. --wm-m--mmro e m oo ——m o
Parte B: BBVA. -=-------ommmmmm i m oo m e s
1. Fechas de liquidacién. --------===--=-----
Las fechas de liquidacidén coincidiran con las
Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 26
de febrero, 26 de mayo, 26 de agosto y 26 de
noviembre de cada afio, o, en caso de no ser alguna
de estas fechas un Dia H3bil, el Dia H&bil
inmediatamente posterior. La primera fecha de
liquidacidén serd el 26 de noviembre de 2007,
Las cantidades variables a pagar por la Parte
A y por la Parte B para cada pericdo de liguidacidn
regpective se liquidardn por neto, siendo abonadas

por la Parte pagadora a la Parte receptora en cada



Los periodos de liquidacién para la Parte A
geridn los dias efectivamente transcurridos entre
dos Fechas de Determinacidon consecutivas,
excluyendo 1la primera e incluyendo 1la tuGltima.
Excepcionalmente, a) el primer pericde de
liguidacién de 1la Parte A tendrd una duracidn
equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la fecha de constitucidn del Fondo, incluida,
v el 20 de noviembre de 2007, primera Fecha de
Determinacién, incluido, y b) el Gltimo periodo de
liguidacién de la Parte A tendrd una duracidn
eguivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la Fecha de Determinacién precedente a la
fecha en que se produzca el vencimiento del
Contrato de Permuta Financiera, excluida, y la
fecha en la que se produzca el vencimiento,

incluilda.——--———==-"-mc e e

Los periodos de liquidacidén para la Parte B
serdn los dias efectivamente trangcurridos entre

dos fechas de liquidacidn consecutivas, incluyendo
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la primera Yy exéiuyendo la dltima.
Excepcionalmente, a) el primer periocdo de
liquidacién de 1la Parte B tendrd wuna duraciodn
equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la TFecha de Desembolsc de la Emisidn de
Bonos, incluida y el 26 de noviembre de 2007,
excluido, y b) el Gltimo pericdo de liquidacidn de
la Parte B tendrd una duracidén equivalente a los
dias efectivamente trangcurridos entre la Fecha de
Pago precedente a la fecha en que se produzca el
vencimiento del Contrato de Permuta Financiera,
excluida, y la fecha en la gque se produzca el
vencimiento, incluida.---=------------—------>------

3. Importe Nominal.------=---=-r------—-—--w~~

derd en cada fecha de liquidacién la media
diaria, durante el periodo de liquidacién de la
Parte A inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de
Derechos de Crédito no Morosos, incrementada, hasta
la fecha de 1liquidacién siguiente a la fecha de
liguidacidn correspondiente a la fecha de
finalizacién del Periodo de Restitucidn, incluida,
en el resultade de multiplicar a) la media diaria

durante el periodo de ligquidacidén de la Parte B que



, por b)
el margen medic aplicable para la determinacién del
Tipo de Interés Nominal de las Series de Bomos
ponderado por el Saldo de Principal Pendiente de
cada Serie durante el Pericdo de Devengo de
Intereses en curso, coincidente con el periodc de
liguidacién de la Parte B que vence, mds un 0,10%,
y por c) el resultado de dividir uno (1) entre el
Tipo de Interés de la Parte B determinado para el
periodo de liquidacién de la Parte B gue vence.

4. Cantidades a pagar por la Parte A.-----

Serd en cada fecha de liquidacién el resultado
de aplicar el Tipo de Interés de la Parte A,

determinado para el periodo de liquidacidén de 1a

Parte A inmediatamente antericr, al Importe Nominal

liguidacién de la Parte A y scbre la base de un afio
compuesto por trescientos sesenta (360) dias.
4.1 Tipo de Interés de la Parte A.-----------
Serd para cada periodo de liquidacidén de la
Parte A el tipo de interés anual gue resulte de
dividir (i) la suma del importe total de los
intereses percibidos de los Derechos de Crédito e

ingresados al Fondo durante el periodo de
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de los intereses corridos correspondientes a la
cesién de los Derechogs de Crédito gue, en su caso,
hubiere pagado el Fondo durante el mismo periodo de
liquidacién de la Parte A, entre (ii) el Importe
Nominal, multiplicado por el regultado de dividir
360 entre el nfimero de dias del periodo de
liguidacién de la Parte A.---=----=----=--------"=-<
5. cantidades a pagar por la Parte B.------
Sera en cada fecha de liquidacién el resultado
de sumar (i) el importe resultante de aplicar el
Tipo de Interés de la Parte B, determinado para el
periodo de liquidacidén de la Parte B que vence, al
Importe Nominal en funcidn del ntmero de dias del
periodo de liguidacidn de la Parte B que vence,
sobre la base de un afic compuesto por trescientos
sesenta (360) dias, vy {ii) el importe a que
ascienda en la fecha de liguidacidén correspondiente
la comigién devengada  por el Contrato de
Administracién o, en caso de sustitucidn, por un
nuevo contrato de administracién. -----------------
5.1 Tipo de Interés de la Parte B.-----------

Serd para cada periodo de liquidacidén de la

gA2381734



Parte B el tipo de interég anual
sumar {i) el Tipo de Interés Nominal aplicable a
cada Serie de Bonog determinado para el Periodo de
Devengo de Intereses en curso coincidente con cada
periodo de liquidacién de la Parte B, ponderadc por
el Saldo de Principal Pendiente de cada Serie
durante dicho Periodo de Devengo de Intereses en
curso, mas (ii) un 0,65 por ciento.--------------
6. Fecha de Vencimiento. --------~---nmooooo
Sera la primera en la que se produzca
cualquiera de las circunstancias enumeradas de (i)
a (iv) para la extincidén del Fondc conforme a lo

establecido en la Estipulacién 3.2 de la presente

Escritura. —=----mmo o e
7. Si en una Fecha de Pago el Fondo (Parte
A) no dispusiera de ligquidez suficiente para

efectuar el pago de la totalidad de 1la cantidad
neta que, en su caso, le correspondiera satisfacer
a la Parte B, la parte de esta cantidad neta no
satisfecha serd liquidada en la siguiente Fecha de
Pago siempre que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos. Si esta situacién de impago se produjera en

dos Fechas de Pago consecutivas, la Parte B podra
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optar por resolver el Contrato de Permuta
Financiera. En este caso, el Fondo (Parte A)
asumird la obligacién del pago de la cantidad
liquidativa prevista que Ile corresponda en los
términos del Contrato de Permuta Financiera, y todo
ello de conformidad con el Orden de Prelacidn de
Pagos. Si la cantidad liquidativa del Contrato de
Permuta Financiera fuera obligacién de pago de la
Parte B vy no del Fondo (Parte A), la Parte B
asumira la obligacién del pago de 1la cantidad
ligquidativa prevista en el Contrato de Permuta
Financiera.----==--=r-—-—-m-=----c------smomomm o=
Igualmente el Contrate de Permuta Financiera
determina que si en una Fecha de Pago la Parte B no
efectuara el pago de la totalidad de la cantidad
que le correspondiera satisfacer al Fondo (Parte
A), la Sociedad Gestora, en nombre y representacidn
del Fondo podrd optar por resolver el Contrato de
Permuta Financiera. En este caso, la Parte B
asumirda la obligacién del page de la cantidad
liquidativa prevista en el Contrato de Pernmuta
Financiera. 8i la cantidad liquidativa del Contrato

de Permuta Financiera fuera obligacidn del Fondo



rte A) y no

de la Parte B, el pago de 1la
per el Fondo (Parte A) se efectuard de conformidad
con el Orden de Prelacidén de Pagos. ~--r--==—-=-o-=-

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

8. Actuaciones en caso de modificacién de la
calificacién de la Parte B,---m--mmeommo oL

(i) Criterios de Fitch.-----comommmomo

En el supuesto de que la calificacién a largo
plazo de la deuda no garantizada vy no subordinada
de la Parte B (o su sustituto) o de cualquier
garante en su wmomento de la Parte B (o su
sustituto) deje de tener una calificacién minima de
A (o su equivalente} de Fitch o la deuda a corto
plazo de la Parte B (o su sustituto) o de cualguier
garante en su caso de la Parte B deje de tener una

calificacién minima de Fl1 (o su equivalente) de

Fitch (ambas, las “Calificaciones Requeridas” por
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Fitch) v que, como congecuencia de lo anterior, la
calificacién vigente de los Bonos sea rebajada ©
puesta en revisidén para una posible rebaja por
Fitch (“Suceso Inicial en la Calificacidén de
Fitch”), 1a Parte B deberid, con diligencia
razonable en un plazo de 30 dias desde el
acaecimiento de dicho Suceso Inicial en la

Calificacidn de Fitch, y a su coste, realizar

(&) otorgar un contrato de garantia
pignoraticia a favor de la Parte A en una cantidad
que haga que la Parte A reciba confirmacién de
Fitch de que con dicha garantia 1a calificacidn de
los Bonos no se veria afectada; ---------"7"°"°77°°7

(B) ceder todos sus derechos Y
obligaciones derivadogs del Contrato de Permuta
Financiera a una tercera entidad que la sustituya,
satisfactoria para la Parte A Yy due reciba
confirmacién de Fitch de gque con dicha cesidn la
calificacién de los Bonos no se veria afectada; ---

{C) conseguir gque un documento de
garantia de una tercera entidad satisfactoria para

la Parte A garantice sus derechos y obligaciones



derivados del Contrats de Permuta Financiera y que
reciba confirmacién de Fitch de gue con dicho
documento de garantia la calificacién de los Bonos
no se veria afectada; o B R E T TP
(D) adoptar cualquier otra medida
que la Parte B acuerde con Fitch, que permita, una
vez adoptada dicha medida, que la calificacidn de
los Bonos se mantenga en la Calificacién de Fitch.
En caso de que sean satisfechos en cualguier
momento cualquiera de 1los apartados (iii) (B},
(iii) {(C) o (iii) (D) anteriores, toda garantia {o
Su equivalente, seglin el caso) prestada por la
Parte B, de conformidad con lo previsto en el
parrafo (iii) (A), sera devuelta a la Parte B y 1la
Parte B no serid requerida a prestar ninguna
(ii) Criteriog de Fitch (continuacién) ----~---
En el supuesto de que la deuda a largo plazo
no garantizada y no subordinada de la Parte B (o su
sustituto) o de cualquier garante en su momento de
la Parte B (o su sustituto) deje de tener una
calificacién minima de BBB+ (o su equivalente) por
Fitch, o la deuda a corto plazo de la Parte B (o su

sustituto) o de cualquier garante en su momento de
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la Parte B (o su sustito) deje de tener una
calificacién minima de F2 {o su egquivalente) por
Fitch v, a consecuencia de lo anterior, la
calificacidén vigente de los Bonos sea rebajada o
puesta en revisidén para una posible rebaja por
Fitch {(“Primer Suceso Posterior en la Calificacidn
de Fitch”), 1la Parte B deberd, dentro de los 30
dias siguientes desde el acaecimiento de dicho
Primer Suceso Posterior en la Calificacién de
Fitch, realizar cualquiera entre: -----------------

(n) otorgar un contrato de garantia
pignoraticia a favor de la Parte A en la fecha de
firma del Contrato de Permuta Intereses, segin lo
descrito en el apartadeo (i) (A) anterior y prestar
cualgquier garantia prevista en el mismo, a
condicién de que en cualquier caso los calculos del
valor de mercado vy la correcta y puntual
constitucién de la garantia sean verificados
semanalmente por un tercero independiente (siendo
soportados por la Parte B los costes de dicha
verificacién independiente); 0 ---------=----------

(B) con una diligencia razonable,

con caracter prioritaric a la opcidén (A} anterior y

8A2381737



a su costa, intentar entre: -------c-mmmmm .

1. ceder ¢todos sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera a una
tercera entidad gque la sustituya, satisfactoria
para la Parte A (cuyo consentimiento, que no se
denegard sin razdn, se producird si ﬁitch confirma
que con dicha cesidén mantendria la calificacién de
los Bonos por Fitch, o) restableceria la
calificacién de los Bonos por Fitch, al nivel que
tuviesen inmediatamente antes de dicho Primer
Suceso Posterior en la Calificacién de Fitch); ----

2. conseguir que un documento de garantia de
una tercera entidad satisfactoria para la Parte A
garantice sus derechos y obligaciones derivados del
Contrato de Permuta Financiera {cuyo
congsentimiento, gque no sge
producird si Fitch confirma que con dicha garantia
mantendria la calificacidén de los Bonos, o)
restableceria la calificacién de 1los Bonos, al
nivel gue tuv<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>