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ESCRITURA DE CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION

DE ACTIVOS, SANTANDER EMPRESAS 4, CESION DE
DERECHOS DE CREDITO Y EMISION DE BONOS DE
TITULIZACION.
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'NUMERO DOS MIL NOVECIENTOS SESENTA'Y CINCO. --—-—---—--

En Madrid, a veintinueve de octubre de dos mil siete.

Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario de Madrid, y de su

llustre Colegio,

COMPARECEN

DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, mayor de edad, casado,
empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660, y provisto de DNI y NIF

numero

Y DON LUIS ORDONEZ ALONSO, mayor de edad, casado,
empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660 y provisto de DNI y NIF

numero

INTERVIENEN

DON LUIS ORDONEZ ALONSO, en nombre y representacion de
“BANCO SANTANDER, S.A.” (en adelante, indistintamente,
“SANTANDER”, el “Cedente”, el “Agente de Pagos” o el
“Administrador’), con domicilio social en Santander, Paseo de




Pereda 9-12, con C.LF. A 39000013, constituida por tiempo
indefinido; fundada el 3 de marzo de 1856 mediante escritura publica
otorgada ante el Escribano de Santander don José Dou Martinez,
ratificada y parcialmente modificada por otra de 21 de marzo de 1857
ante el Escribano de la misma capital don José Maria Olaran vy
transformada en Sociedad Andnima de Crédito por escritura otorgada
ante el Notario de Santander don Ignacio Pérez el dia 14 de enero de
1875; por escritura otorgada ante el Notario de Santander don José
Maria de Prada Diez el 8 de junio de 1992, con el nimero 1316 de
protocolo, modificd su denominacién por la de BANCO SANTANDER,
S.A., denominacion que fue cambiada por la de “BANCO
SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.”, segun escritura otorgada
ante el Notario de Madrid don Antonio Fernandez-Golfin Aparicio, de
fecha 13 de abril de 1 999, con el nimero 1212 de protocolo, inscrita
en el Registro Mercantil de Cantabria al tomo 676, libro 0, seccion
Octava, hoja S-1960, folio 28, inscripcion 596 de fecha 17 de abril de
1999.

Fue modificada nuevamente su denominacién por la que actualmente
tiene de “BANCO SANTANDER, S.A.”, en virtud de escritura de
fecha 1 de Agosto de 2007, otorgada ante el Notario de Santander,

Don José-Maria de Prada Diez, bajo el niumero 2.033 de orden de su
protocolo; que fue debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
Cantabria, al Tomo 838, Libro 0, Folio 208, Hoja nimero S-1960,
inscripcion 15392, de fecha 13 de Agosto de 2007.

Su legitimacion para este acto, resulta de acuerdo adoptado por la

Comision Ejecutiva del Banco, en su reunion de fecha 1de Octubre
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de 2007, clevado a publico, mediante escritura de fecha 3 de

o

Octubre de 2007, otorgada ante el Notario de Boadilla del Monte
(Madrid), Don Gonzalo Sauca Polanco, con el nimero 4.631 de
orden de su protocolo. Copia autorizada de dicha escritura, cuya
; vigencia me asegura, se me exhibe, considerando yo, el Notario,

suficientes las facultades conferidas para los actos formalizados en la

presente, y queda incorporada a esta matriz como Anexo |.

Y DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, en nombre y representacion
de “SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, S.A.”, (en adelante, la “Sociedad
Gestora”) con domicilio social en Boadilla del Monte (Madrid) Ciudad

del Grupo Santander, Avda. de Cantabria s/n, titular del C..F. nimero
A-80481419, constituida en escritura otorgada el dia veintiuno de
diciembre de 1992 ante el Notario de Madrid Don Franéisco Mata
Pallarés, con el nimero 1310 de su protocolo, en virtud de
autorizacion del Ministerio de Economia y Hacienda otorgada el diez
de diciembre de mil novecientos noventa y dos previo informe de la
. Comision Nacional del Mercado de Valores, e inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid al Tomo 4.789, Folio 75 de la Seccion 82, Hoja M-
78658, Inscripcion 12 y en el Registro de la Comisién Nacional del

Mercado de Valores con el nimero 1.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora modifico sus Estatutos mediante

acuerdo de su Consejo de Administracion adoptado el 15 de Junio de

. 1.998, y formalizado en escritura publica autorizada por el infrascrito
" Notario, Roberto Parejo Gamir el 20 de Julio de 1.998, con el nimero

3.070 de mi protocolo con el fin de adecuarse a los requisitos




establecidos para las sociedades gestoras de fondos de titulizacion
de activos, por el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo. Tal
modificacién fue autorizada por el Ministro de Economia y Hacienda
el dieciséis de julio de 1998 de conformidad con lo exigido en la
Disposicion Transitoria Unica del citado Real Decreto.

Fue cambiada su denominacion diferentes veces, habiendo adoptado
su actual denominacion de “SANTANDER DE TITULIZACION,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.”, en
virtud de escritura otorgada ante el infrascrito Notario, el 8 de Marzo
de 2.004, con el nimero 622 de mi protocolo, qgue se inscribio en el
Registro Mercantil en el Tomo 4.789, Folio 93, Seccién 82, Hoja M-
78658, Inscripcién 30°.

Y por ultimo, mediante otra escritura de fecha 2 de Julio de 2.004,
otorgada ante el infrascrito Notario, bajo el niimero 1.902 de orden de

mi protocolo, fue trasladado su domicilio social al que actualmente

tiene. :
Acttiia como Director General y se encuentra facultado para este acto

en virtud de acuerdo del Consejo de Administracién de 24 de
Septiembre de 2007, segln resulta de certificacion expedida por
Dofia Maria-José Olmedilla Gonzalez, como Secretario de dicho
Consejo de Administracién, con el Visto Bueno de su Presidente Don
José-Antonio "Alvarez Alvarez, que se me exhibe, con sus firmas
legitimadas notarialmente, y que se incorpora a esta matriz como
Anexo Il.
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Juzgo yo, el Notario, que los poderes en virtud de los cuales actian
los apoderados, cuya vigencia me aseguran, son suficientes para este
otorgamiento, por estar facultados los representantes para los actos

contenidos en la presente escritura.

Identifico a los sefiores comparecientes por el medio supletorio a que
se refiere el apartado c) del articulo 23 de la Ley Organica del
Notariado.

Tienen a mi juicio, segln respectivamente actdan, capacidad para
este acto y,

EXPONEN

.. Que SANTANDER es una entidad de crédito que desea
titulizar determinados derechos de crédito que figuran en su
cartera, relacionados en el Anexo lll, y que se describen en la
Estipulacion 7 de la presente escritura (en adelante, los
“Activos”) y que se derivan de préstamos tanto hipotecarios
como no hipotecarios concedidos por SANTANDER a una
empresa o empresario autonomo con domicilio en Espafia (en
adelante, los “Deudores™), con la finalidad de financiar su
correspondiente actividad econdémica o la adquisicién de
bienes inmuebles afectos a su actividad econdomica (en

adelante, los “Préstamos”).

Se adjunta como Anexo | a la presente Escritura de
Constitucién, fotocopia de la Certificacién de los Acuerdos
adoptados por la Comision ejecutiva de SANTANDER en




V.

sesion celebrada con fecha 1 de Octubre de 2007, relativos a
la cesion de los Activos.

Que la Sociedad Gestora esta facultada para constituir Fondos
de Titulizaciéon de Activos y, en consecuencia, para ejercer la
administracion y representacion legal de los mismos, al amparo
de lo previsto en el Real Decreto 926/1998, regulador de los
Fondos de Titulizacidon de "Activos y de las Sociedades
Gestoras de Fondos de Titulizacion (en adelante, “Real
Decreto 926/1998").

Que la Sociedad Gestora, de acuerdo con el Real Decreto
926/1998, quiere proceder a constituir un Fondo de Titulizacion
de Activos con la denominacion de “FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER EMPRESAS 4”
(en adelante, también el “Fondo”).

Que la Sociedad Gestora, actuando como representante legal
del Fondo, procederd a adquirir los Activos cedidos por
SANTANDER que integraran el activo del Fondo. Asimismo, en
nombre y representacion del Fondo, la Sociedad Gestora
procedera a emitir los bonos de titulizacion (en adelante, los
“‘Bonos”) que integraran el pasivo del Fondo.

Se adjunta como Anexo Il a la presente escritura, fotocopias
de la Certificacion de los Acuerdos adoptados por el Consejo
de Administracion de la Sociedad Gestora en sesion celebrada
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con fecha 24 de septiembre de 2007, relativos a la constitucion
de un Fondo de Titulizacién de Activos.

Que se ha llevado a cabo la verificacion de una serie de
atributos de los Préstamos que van a ser objeto de esta
Titulizacién mediante una auditoria cuyo informe se adjunta

como Anexo IV a la presente escritura. _

Que de conformidad con lo dispuesto en el articulo 5.1.e) del
Real Decreto 926/1998, la constitucion del Fondo y la emisién
de los Bonos tiene como requisito previo el registro por la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“CNMV”) del correspondiente folleto informativo, en los
terminos previstos en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, modificada por la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre, la Ley 44/2002, de 22 de noviembre y el Real
Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo (en adelante, la “Ley
24/1988” 0 “Ley del Mercado de Valores”), asi como en el
Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, que desarrolla
parcialimente la Ley 24/1988, en materia de admision a
negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de
ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a
tales efectos (en adelante, el “Real Decreto 1310/2005”).

Que este preceptivo registro previo por la CNMV, se ha
efectuado mediante el registro de un documento sobre factores
de riesgo, de un documento conteniendo definiciones, del

documento de registro conforme al Anexo VIl del Reglamento




VI

(CE) n°® 809/2004, de la Comision, de 29 de abril del 2004 (en
adelante, el “Reglamento (CE) n° 809/2004") relativo a la
aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo en cuanto a la informaciéon contenida en los
folletos, asi como al formato, incorporacion por referencia,
publicacién de dichos folletos y difusion de publicidad  (en

- adelante, el “Documento de Registro”), de la nota de valores

conforme al Anexo Xlli del Reglamento (CE) n° 809/2004 (en
adelante, la “Nota de Valores”) y del médulo adicional a la
Nota de Valores conforme al Anexo VIII del Reglamento (CE)
n® 809/2004 (en adelante, el “Médulo Adicional” v,
conjuntamente con el documento de los factores de riesgo, el
documento de las definiciones, el Documento de Registro y
con la Nota de Valores, el “Folleto”) con fecha 25 de octubre
de 2007 (segun se acredita mediante el oportuno escrito de
registro, suscrito por la CNMV, copia del cual se adjunta como
Anexo V a la presente Escritura de Constitucion).

Que los Préstamos de los que se derivan los Activos que se
pretende ceder al Fondo se han instrumentado en documento
privado, escritura publica o podliza intervenida por fedatario
publico, y son de los dos tipos siguientes: (i) préstamos con
garantia de hipoteca inmobiliaria (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios™) y (ii) préstamos con garantia meramente
personal o garantia real diferente de la hipoteca (por ejemplo,
prenda); (en adelante, los “Préstamos No Hipotecarios”)
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(i) Activos derivados de Préstamos Hipotecarios (en
adelante, los “Activos Derivados de Préstamos
Hipotecarios”).

(i) Activos derivados de Préstamos No Hipotecarios (en
adelante, los “Activos Derivados de Préstamos No
Hipotecarios”).

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 6.1.a) del R.D.
926/1998, en la Estipulacion 7 de la presente escritura, en su
Anexo lll y en el apartado 2.2.8 del Médulo Adicional se

recogen las caracteristicas juridicas de los Activos.

Que el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, adquiere
de SANTANDER en esta misma fecha, los Activos. Dicha
adquisicion se lleva a cabo en virtud de la presente escritura,
suscrita entre SANTANDER vy la Sociedad Gestora.

Que, no obstante la cesidn de los Activos, SANTANDER
conservara, como mandatario de la Sociedad Gestora, la
administracion y gestion de los Préstamos frente a los
Deudores de los mismos, en los términos previstos en la
presente escritura.

Que el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora,
procedera, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto
926/1998, a realizar una emision de Bonos por importe de tres
mil quinientos ochenta y seis millones de euros (3.586.000.000

€) de valor nominal, constituida por treinta y cinco mil

8G5057505



ochocientos sesenta (35.860) Bonos, representados mediante

anotaciones en cuenta.

El importe nominal de los Bonos se distribuye en ocho (8)

series de Bonos (en adelante, cada una de ellas, la “Serie” v,

todas ellas, las “Series”):

(a)

(b)

(c)

(d)

10

Serie A1: con un importe nominal total de ochocientos
treinta millones doscientos mil euros (830.200.000 €),
estd constituida por ocho mil trescientos dos (8.302)
Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal
cada uno (en adelante, los “Bonos de la Serie A1”).

Serie A2: con un importe nominal fotal de mil
setecientos sesenta y tres millones seiscientos mil euros
(1.763.600.000 €), estd constituida por diecisiete mil
seiscientos treinta y seis (17.636) Bonos de cien mil
euros (100.000 €) de valor nominal cada uno (en
adelante, los “Bonos de la Serie A2").

Serie A3: con un importe nominal total de seiscientos
veintidos millones trescientos mil euros (622.300.000€),
esta constituida por seis mil doscientos veintitrés (6.223)
Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal

cada uno (en adelante, los “Bonos de la Serie A3").

Serie B: con un importe nominal total de noventa
millones doscientos mil euros (90.200.000 €), esta

constituida por novecientos dos (902) Bonos de cien mil
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euros (100.000 €) de valor nominal cada uno (en
adelante, los “Bonos de la Serie B’).

Serie C: con un importe nominal total de noventa y siete
millones cuatrocientos mil euros (97.400.000 €), esta
constituida por novecientos setenta y cuatro (974)
Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal
cada uno (en adelante, los “Bonos de la Serie Ch._

Serie D: con un importe nominal total de setenta y
nueve miliones setecientos mil euros (79.700.000 €),
esta constituida por setecientos noventa y siete (797)
Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal
cada uno (en adelante, los “Bonos de la Serie D”).

Serie E: con un importe nominal total de cincuenta y
seis millones seiscientos mil euros (56.600.000 €), esta
constituida por quinientos sesenta y seis (566) Bonos de
cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno

(en adelante, los “Bonos de la Serie E”).

Serie F: con un importe nominal total de cuarenta y seis
millones de euros (46.000.000 €), esta constituida por
cuatrocientos sesenta (460) Bonos de cien mil euros
(100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los
‘Bonos de la Serie F”).

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la

suscripcion o tenencia de los Bonos de la otra Serie.

11
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Que con fecha 23 de octubre de 2007, Moody's Investors
Service Espafa, S.A. (en adelante, “Moody’s”), Standard &
Poor's Espafia S.A. (en adelante, indistintamente, “Standard &
Poor’s”) y Fitch Rating Espafia, S.A.U. (en adelante, “Fitch”)
(todas ellas, conjuntamente, las “Agencias de Calificacion”),
han asignado, respectivamente una calificacion provisional de

~ Aaa/AAA/AAA para los Bonos de la Serie A1, Aaa/AAA/AAA

para los Bonos de la Serie A2, Aaa/AAA/AAA para los Bonos
de la Serie A3, Aa3/AA/AA- para los Bonos de la Serie B,
A3/A/A para los Bonos de la Serie C, Baa3/BBB/BBB para los
Bonos de la Serie D, Ba2/BB-/BB- para los Bonos de la Serie E
y C/ICCC-/CC para los Bonos de la Serie F (en adelante, los
“ratings” o “calificaciones”), y esperan asignar las mismas
calificaciones finales antes de la Fecha de Suscripcion de los
Bonos.

Que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 12.1 del Real

Decreto 926/1998 y en el Folleto, la Sociedad Gestora, en
representacién del Fondo tiene capacidad para otorgar la
presente escritura de constitucion de fondo de titulizacion de
activos, cesion de derechos de crédito y emisidn de bonos de
titulizacion.

En base a los antecedentes expuestos, las partes acuerdan el

otorgamiento de la presente Escritura de Constitucion del Fondo de

Titulizacién de Activos, Santander Empresas 4, Cesion de Activos y

Emisién de Bonos de Titulizacién (en adelante, también, la “Escritura

12
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de Constitucion”), a la que se incorporan, formando parte integrante
de la misma, los Anexos gque en la misma se citan y que se regira por
las siguientes

ESTIPULACIONES

SECCION |

CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,
SANTANDER EMPRESAS 4

1.  CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora en el presente acto constituye un Fondo
de Titulizaciéon de Activos con la denominacion “FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER EMPRESAS 4"
que se regira por (i) lo dispuesto en la presente Escritura de
Constitucion; (ii) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que
lo desarrollen; (iii) el Real Decreto 1310/2005, (iv) la Ley
19/1992 de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos
de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién
Hipotecaria (en adelante, la “L.ey 19/1992"), en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de
aplicacion; (v) la Ley del Mercado de Valores; (vi) la Ley
44/2002 (en particular, su articulo 18), (vii) la Disposicion
Adicional 52 de la Ley 3/1994, de 14 de abril, de Coordinacion
Bancaria (en adelante, la “Ley 3/1994"), (viii) la Orden
EHA/3537/2005, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la
Ley del Mercado de Valores, (ix) lo dispuesto en el Folleto; y

13
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2.2,
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(x) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor
que resulten de aplicacién en cada momento.

NATURALEZA, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION
DEL FONDO.

Naturaleza.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de
personalidad juridica y tiene caracter de cerrado por el activo y
por el pasivo, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 3
del Real Decreto 926/1998.

Administracion y representacion del Fondo.

La administracion y representacion legal del Fondo
correspondera a la Sociedad Gestora, en los términos
previstos en el Real Decreto 926/1998 y demas normativa
aplicable, sin perjuicio de lo establecido en la presente
Escritura de Constitucion,

Le correspondera también a la Sociedad Gestora, en calidad
de gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de
los intereses de los titulares de los Bonos y de los restantes
acreedores ordinarios del Fondo. En consecuencia, la
Sociedad Gestora debera velar en todo momento por los
intereses de los ftitulares de los Bonos, supeditando sus
actuaciones a la defensa de los mismos y ateniéndose a las
disposiciones que se establezcan reglamentariamente al
efecto.
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La Sociedad Gestora desempefiard su actividad con la
diligencia que le resulta exigible de acuerdo con el Real
Decreto 926/1998, representando al Fondo y defendiendo los
intereses de los tenedores de los Bonos y de los restantes
acreedores del Fondo como si de intereses propios se tratara,
extremando los niveles de diligencia, informacion y defensa de
los intereses de aquellos y evitando situaciones que supongan
conflictos de intereses, dando prioridad a los intereses de los
tenedores de los Bonos y a los de los restantes acreedores del
Fondo frente a los que le son propios. La Sociedad Gestora
sera responsable frente a los tenedores de los Bonos y
restantes acreedores del Fondo por todos los perjuicios que les
cause el incumplimiento de sus obligaciones. Asimismo, sera
responsable en el orden sancionador que le resulta de
aplicacion, conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1992.

Los titulares de los Bonos no tendran accién contra la
Sociedad Gestora del Fondo, sino por incumplimiento de sus
funciones legalmente impuestas o establecidas en la Escritura

de Constitucion.

Sustitucion de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora sera sustituida en la administracion y
representacion del Fondo de conformidad con las
disposiciones que se establezcan reglamentariamente al

efecto. Asi, de acuerdo con lo previsto en los articulos 18 y 19

15
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del Real Decreto 926/1998, la sustitucion de la Sociedad

Gestora se realizara por el siguiente procedimiento:

(i)

La Sociedad Gestora podra renunciar a su funcion
cuando asi lo estime pertinente y solicitar voluntariamente
su sustitucién, mediante escrito dirigido a la CNMV en el
que hara constar la designacioén de la sociedad gestora
sustituta. A tal escrito se acompafara el de la nueva
sociedad gestora debidamente autorizada e inscrita como
tal en los registros especiales de la CNMV, en el que ésta
se declare dispuesta a aceptar tal funcién e interese la
correspondiente autorizacién. La renuncia de la Sociedad
Gestora y el nombramiento de una nueva sociedad como
sociedad gestora del Fondo deberan ser aprobados por la
CNMV. En ningln -caso podra la Sociedad Gestora
renunciar al ejercicio de sus funciones mientras no hayan
sido cumplidos todos los requisitos y tramites para que su
sustituta pueda asumir plenamente sus funciones con
relacion al Fondo. Tampoco podra la Sociedad Gestora
renunciar a sus funciones si por razén de la referida
sustitucion, la calificacion otorgada a cualquiera de las
Series de Bonos emitidos con cargo al Fondo
disminuyese. Todos los gastos que se generen como
consecuencia de dicha sustitucién seran soportados por
la propia Sociedad Gestora, no pudiendo ser imputados,
en ningun caso, al Fondo.

n
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: (i) En el supuesto de concurrir en la Sociedad Gestora
cualquiera de las causas de disolucion previstas en el
namero 1 del articulo 260 de la Ley de Sociedades
Andnimas, se procedera a la sustitucion de la Sociedad
' Gestora. La concurrencia de cualquiera de dichas causas

se comunicara por la Sociedad Gestora a la CNMV. En
este supuesto, la Sociedad Gestora estara obligada al
cumplimiento de lo previsto en el apartado (i) precedente

con anterioridad a su disolucion.

(i) En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera
declarada en concurso de acreedores o fuera revocada
su autorizacién, debera proceder a nombrar una sociedad
gestora que la sustituya. La sustitucion tendra que
hacerse efectiva antes que transcurran cuatro (4) meses
desde la fecha en que se produjo el evento determinante
de la sustitucién. Si habiendo transcurrido cuatro (4)
meses desde que tuvo lugar el evento determinante de la -
sustitucién, la Sociedad Gestora no hubiera designado
una nueva sociedad gestora, se procedera a la
liquidacién anticipada del Fondo y a la amortizacion de
los Bonos, para lo que deberan realizarse las actuaciones
previstas en el apartado 4.4.3.(3) del Documento de
Registro y en la Estipulacion 5.3 de la presente Escritura

de Constitucion.
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(iv) La sustitucion de la Sociedad Gestora y el nombramiento
de la nueva sociedad, aprobada por la CNMV de
conformidad con lo previsto en los parrafos anteriores,
debera ser comunicada a las Agencias de Calificacion y
se publicara, en el plazo de quince (15) dias, mediante un
anuncio en dos (2) diarios de difusion nacional y en el
boletin del AIAF, Mercado de Renta Fija (en adelante,
“AlAF").

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los documentos
publicos y privados que fueran necesarios para proceder a su
sustitucion por otra sociedad gestora de conformidad con el
régimen previsto en los parrafos anteriores de esia
Estipulacién. La sociedad gestora sustituta debera quedar
subrogada en los derechos y obligaciones que, en relacién con
el Folleto y la presente Escritura de Constitucidn, correspondan
a la Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora debera
entregar a la nueva sociedad gestora cuantos documentos y
registros contables e informaticos relativos al Fondo obren en
su poder.

Comision por la Administracion y Representacion del
Fondo.

En contraprestacién por las funciones a desarrollar por la
Sociedad Gestora, el Fondo abonara a la misma:
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una comision de estructuracion pagadera en la Fecha
de Desembolso (tal y como este término se define en la
Estipulacion 6.1.3 de Ila presente Escritura de
Constitucion) y de una sola vez igual a noventa mil
euros (90.000 €); y

en cada Fecha de Pago (tal y como este término se
define en la Estipulacion 9.7 de la presente Escritura de
Constitucion) de los Bonos, una comision periédica de
gestidén igual al cero coma cero diecinueve por ciento
(0,019%) anual, con un minimo de setenta mil euros
(70.000 €) anuales, que se devengara sobre los dias
efectivos de cada Periodo de Devengo de Interés (tal y
como este témino se define en la Estipulacion 9.5 de la
presente Escritura de Constitucion), se pagara
trimestralmente en cada una de las Fechas de Pago y
se calculara sobre la suma de los Saldos de Principal
Pendientes de Pago de los Bonos de todas las Series
en la Fecha de Determinacion (tal y como este término
se define en la Estipulacion 9.9.8 de la presente
Escritura de Constitucién) correspondiente a esa Fecha
de Pago. La comision devengada desde el dia de hoy
(en adelante, la “Fecha de Constitucién del Fondo”)
hasta la primera Fecha de Pago de los Bonos se

ajustara proporcionalmente a los dias transcurridos

19
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entre ambas fechas, calculandose sobre el importe
nominal de los Bonos emitidos.

El calculo de la comision de administracion periédica a pagar
en una Fecha de Pago determinada se realizara con arreglo a
la siguiente formula;

d

A=8x%x0,019%x ——n—
365x100

donde:

A =Comisiébn pagadera en una Fecha de Pago
determinada.

B =Suma de Saldos de Principal Pendientes de Pago de
los Bonos de todas las Series, en la Fecha de

Determinacion correspondiente a esa Fecha de Pago.

d = NUmero de dias transcurridos durante cada Periodo
de Devengo de Intereses.

CONTABILIDAD DEL FONDO.

La Sociedad Gestora lleva la contabilidad conforme al Plan
General Contable aprobado por el Real Decreto 1643/1990, de
20 de diciembre,

SUPERVISION DEL FONDO Y DE LA SOCIEDAD
GESTORA.
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De conformidad con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, el
Fondo y su Sociedad Gestora quedaran sujetos al régimen de
supervision, inspeccion y, en su caso, sancion por la CNMV.

Asi, la Sociedad Gestora se compromete a remitir a la CNMV,
trimestralmente o en cualquier otro momento que se le solicite
: : y con la mayor diligencia posible, la informacién relativa a los
Bonos de las ocho (8) Series, al comportamiento de los
Activos, prepagos, y situacion econdmico-financiera del Fondo,
con independencia de poner asimismo en su conocimiento

cuanta informacion adicional le sea requerida.

En este sentido sera de aplicacion al Fondo y a su Sociedad
Gestora el régimen previsto en la Ley 19/1992 y la Ley del
Mercado de Valores.

5. LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION DEL FONDO.

5.1. Liquidacion anticipada del Fondo.

La Sociedad Gestora estara facultada para proceder a la
liguidacién anticipada del Fondo y con ello a la amortizacion
* anticipada en una Fecha de Pago de la totalidad de la emision
de los Bonos, en los términos establecidos en la presente
Estipulacion, en cualquiera de los siguientes supuestos:

' (i) Cuando el Saldo Vivo de los Activos (tal y como este
término se define en la Estipulacién 9.9.7 siguiente) sea
inferior al diez por ciento (10%) del Saldo Vivo de los

mismos en la Fecha de Constitucién, siempre y cuando

21




(ii)

el importe de la venta de los Activos pendientes de
amortizacion, junto con el saldo que exista en ese
momento en la Cuenta de Tesoreria (tal y como se
define este término en la Estipulacion 6.1.3 de la
presente Escritura de Constitucion) y, en su caso, en la
Cuenta de Exceso de Fondos (tal y como se define este
término en la Estipulacion 15.3 de la presente Escritura
de Constitucion) permita una total cancelacion de todas
las obligaciones pendientes con los ftitulares de los
Bonos y respetando los pagos anteriores a éstos cuyo
orden de prelacion sea preferente segun lo dispuesto en
el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto
en la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de
Constitucion;

Cuando por razén de algun evento o circunstancia de
cualquier indole ajeno o no al desenvolvimiento propio
del Fondo, se produjera, a juicio de la Sociedad Gestora,
una alteracidbn sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo requerido
por el articulo 5.6 de la Ley 19/1992, aplicable por
remision del articulo 1.2. del Real Decreto 926/1998. Se
incluyen en este supuesto circunstancias tales como la
existencia de una modificacion en la normativa o
desarrollo legislativos complementarios, el

establecimiento de obligaciones de retencién o demas
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situaciones que de modo permanente pudieran afectar
al equilibrio financiero del Fondo.

Obligatoriamente, en el supuesto previsto en el articulo
19 del Real Decreto 926/1998, que establece la
obligaciéon de liquidar anticipadamente el Fondo en el
caso de que hubieran transcurrido cuatro (4) meses
desde que tuviera lugar un evento determinante de la
sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta
declarada en concurso de acreedores asi como en el
supuesto de que fuera revocada su autorizacion, sin que
hubiese encontrado una nueva sociedad gestora

dispuesta a encargarse de la gestion del Fondo.

Cuando se produzca un impago indicativo de un
desequilibrio grave y permanente en relacién con alguna
Serie de los Bonos o se prevea que se va a producir. ___

En la primera Fecha de Pago que preceda en al menos
seis (6) meses al 19 de julio de 2050, Fecha de
Vencimiento Legal (segun este término se define en la
Estipulacion 9.9.2 de Ila presente Escritura de
Constitucion).

La liquidaciéon del Fondo debera ser comunicada previamente a

la CNMV y después a los titulares de los Bonos, en la forma

prevista en el apartado 4.2.3 del Modulo Adicional y en la

Estipulacion 17 de la presente Escritura de Constitucion, con
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5.2.

5.3.

una antelacion minima de treinta (30) Dias Habiles a aquél en
que haya de producirse la amortizacién anticipada, que debera
efectuarse necesariamente en una Fecha de Pago.

Extincion del Fondo.

La extincién del Fondo se producira (i) por la amortizacidén
integra de los Activos que agrupa y de los Bonos (ii) por la
finalizacién del procedimiento de liquidacion anticipada previsto
en la Estipulacion 5.1 anterior, (iii) por la llegada la Fecha de
Vencimiento Legal y (iv) cuando no se confirmen las
calificaciones provisionales como definitivas de los Bonos
antes de la Fecha de Suscripcion.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones
descritas en los apartados anteriores, la Sociedad Gestora
informara a la CNMV e iniciara los tramites pertinentes para la
extincién del Fondo.

Actuaciones para la liquidacion y extinciéon del Fondo.

Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, lleve a cabo la liquidacion y extincion del Fondo vy, en
su caso, la liquidacidn anticipada del Fondo y la amortizacion
anticipada de la emisién de los Bonos en aquellos supuestos
que se determinan en la Estipulacion 5.1 anterior y, en
concreto, Qpara que el Fondo disponga de liquidez suficiente

para hacer frente a sus obligaciones de pago, procedera la
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Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, a llevar a cabo
alguna de o todas las siguientes actuaciones:

(i) vender los Activos por un precio que no podra ser
inferior a la suma del valor del principal mas los
intereses devengados y no cobrados de los Activos

s pendientes de amortizacion. A estos efectos, la
Sociedad Gestora debera solicitar oferta, al menos, a
cinco (6) entidades de las mas activas en Ia
compraventa de activos similares, no pudiendo
venderlos a un precio inferior a la mejor oferta recibida.
El Cedente tendra un derecho de tanteo para adquirir
dichos Activos, en las condiciones que establezca la
Sociedad Gestora en el momento de la liquidacion, de
tal forma que tendra preferencia frente a terceros para
adquirir los Activos. Para el ejercicio del derecho de
tanteo, el Cedente dispondra de un plazo de cinco (5)
Dias Habiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora

-

le comunique las condiciones (precio, forma de pago,
: etc.) en que se procedera a la enajenacion de los
Activos. La oferta del Cedente debera igualar al menos,
la mejor de las ofertas efectuadas por terceros.

s En el supuesto de que ninguna oferta llegara a cubrir el
valor del principal mas los intereses devengados y no
cobrados de los Activos pendientes de amortizacion, la
Sociedad Gestora estara obligada a aceptar la mejor

25
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(it)

(iii)

oferta recibida por los Activos de entre las mencionadas
en el parrafo anterior que, a su juicio, cubra el valor de
mercado de los mismos. Para fijar el valor de mercado,
la Sociedad Gestora podra obtener de terceras
entidades distintas de las anteriores los informes de
valoracion que juzgue necesarios. En este supuesto, el
Cedente gozara igualmente del derecho de tanteo
anteriormente descrito, siempre que su oferta iguale, al
menos, la mejor de las efectuadas por terceros.

Este derecho de tanteo no implica, en ningin caso, un
pacto u obligacion de recompra de los  Activos por parte
del Cedente; y/o

vender cualesquiera otros activos del Fondo diferentes
de los Activos y del efectivo por un precio no inferior al
de mercado. Para fijar el valor de mercado, la Sociedad
Gestora solicitara de, al menos, una entidad
especializada en la valoracion o comercializacion de
activos similares a aquellos cuya venta se pretenda, los
informes de valoracibn que juzgue necesarios,
procediendo a la venta de los activos en cuestion por el
procedimiento que permita obtener un precio mas alto
en el mercado; y/o

cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios
para el proceso de liquidacion del Fondo.
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La Sociedad Gestora aplicara inmediatamente todas las

‘cantidades que haya obtenido por la enajenacion de los

Activos y cualesquiera otros activos del Fondo al pago de los

diferentes concepios, en la forma, cuantia y orden de prelacion
’ que corresponde, segun el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacién previsto en la Estipulacion 19.3 de la presente
Escritura de Constitucién. La amortizacién anticipada de la
totalidad de los Bonos en cualquiera de los supuestos previstos
en la Estipulacion 5.1 anterior, se realizara por el Saldo de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos hasta esa fecha mas
los intereses devengados y no pagados desde la ultima Fecha
de Pago hasta la fecha de amortizacion anticipada deducida,
en su caso, la retencion fiscal y libre de gastos para el tenedor,
cantidades que, a todos los efectos legales, se reputaran en

esta ultima fecha, vencidas, liquidas y exigibles.

En el supuesto de que, una vez liquidado el Fondo y realizados
todos los pagos previstos conforme al Orden de Prelacién de

]

Pagos de Liquidacion establecido en la Estipulacién 19.3
. siguiente, existiera algin remanente o0 se encontraren
pendientes de resolucion procedimientos judiciales o notariales
iniciados como consecuencia del impago, por ailgin Deudor de
los Activos (todo ello de conformidad con lo dispuesto en la
Estipulacion 8.13.(a) de la presente Escritura de Constitucion),

tanto el citado remanente como la continuacion y/o el producto
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de la resolucion de los procedimientos citados seran a favor de
SANTANDER.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y
representacion del Fondo, no procedera a la extincion del
Fondo hasta que no haya procedido a la liquidacion de los
Activos y cualesquiera otros activos remanentes del Fondo y a
la distribucion de los fondos disponibles del Fondo, siguiendo
el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion previsto en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion.

Transcurrido un plazo maximo de seis (6) meses desde la
liguidaciébn de los Activos y cualesquiera otros activos
remanentes del Fondo y la distribucién de los fondos
disponibles, la Sociedad Gestora otorgara acta notarial
declarando (i) extinguido el Fondo, asi como las causas
previstas en la presente Escritura de Constitucion y en el
Folleto que motivaron su extincién, (i) el proCedimiento de
comunicacion a los tenedores de los Bonos y a la CNMV
llevado a cabo, y (iii) la distribucion de las cantidades
disponibles del Fondo siguiendo el Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacion previsto en la Estipulacion 19 de la
presente Escritura de Constitucion, y dara cumplimiento a los
demas tramites administrativos que resulten procedentes.
Dicho documento notarial sera remitido por la Sociedad
Gestora a la CNMV.,
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En el supuesto de que se produjese la causa de liquidacion
prevista en el apartado 5.2(iv) anterior (esto es, cuando no se
confirmen las calificaciones provisionales como definitivas de
los Bonos antes de la Fecha de Suscripcion), se resolvera la
constitucion del Fondo asi como la emisién de los Bonos y los
contratos suscritos por la Sociedad Gestora, actuando en
nombre del Fondo, a excepcién del Contrato de Préstamo
Subordinado a que se hace refcrencia en la Estipulacion 15.1
de la presente Escritura de Constitucion, con cargo al cual se
satisfaran los gastos de constitucion y emision en que el Fondo
hubiera podido incurrir. Dicha resolucion sera comunicada
inmediatamente a la CNMV vy, transcurrido un (1) mes desde
que tuviese lugar la causa de resolucién de la constituciéon del
Fondo, la Sociedad Gestora otorgara acta notarial que remitira
a la CNMV, a la Sociedad de Gestion. de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacidon de Valores (en
adelante, “Iberclear”), a AIAF y a las Agencias de Calificacion,

declarando la extincién del Fondo y su causa.

-

. SECCION I
CESION DE ACTIVOS
6. CESION DE LOS ACTIVOS.

6.1 Cesion de los Activos.

SANTANDER cede al Fondo, en este acto de constitucion del
mismo y en virtud de la presente Escritura de Constitucion, los
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Activos. El procedimiento de cesibn se ha establecido
diferenciando entre Activos Derivados de Préstamos
Hipotecarios o Activos Derivados de Préstamos No

Hipotecarios.

El Fondo adquiere el cien por cien (100%) del saldo vivo
pendiente de reembolso de cada uno de los Prestamos
adquiridos en el dia de hoy, Fecha de Constitucion del Fondo,
con sujecién a los términos y condiciones de la presente
Escritura de Constituciéon y, en particular a los recogidos en la
Estipulacion 6.1.5 y los Requisitos y Declaraciones de la
Estipulacion 7 de la presente Escritura de Constitucion y con
las caracteristicas econdémico financieras contenidas en el
apartado 2 del Médulo Adicional.

Dicha cesion es plena e incondicional y se realiza hasta el total
vencimiento de los Activos Derivados de los Préstamos objeto
de la cesion.

6.1.1. Cesion de los Activos Derivados de Préstamos No
Hipotecarios:

La cesion de los Activos Derivados de Préstamos No
Hipotecarios se lleva a cabo en virtud de la presente
Escritura de Constitucion.

Los Activos Derivados de Préstamos No Hipotecarios
objeto de cesion al Fondo a través de la presente

Escritura de Constitucion se relacionan en el Anexo Il
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a la misma, en el que se recogen las caracteristicas
concrefas mas relevantes de los mismos que permiten

su identificacion.

6.1.2. Cesion de los Activos Derivados de Préstamos

Hipotecarios:

La cesion de los Activos Derivados de Préstamos
Hipotecarios se lleva a cabo en virtud de la presente
Escritura de Constituciéon, mediante la emision, por parte
de SANTANDER, de Certificados de Transmision de
Hipoteca (en adelante, “Certificados de Transmision
de Hipoteca” o “CTH") de conformidad con lo dispuesto
en la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994,
seglin redaccion dada por el articulo 18 de la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma
del Sistema Financiero (en adelante, la “Ley 44/2002"),
en cuya virtud se aplica a la emision de CTH la
legislacion vigente aplicable a las participaciones
hipotecarias, en todo lo que sea de aplicacion, que
seran suscritos por Jla Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo y en las condiciones
siguientes:

» Emision de los CTH.

El Cedente emite en este acto tres mil doscientos
ocho (3.208) Certificados de Transmisién de
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Hipoteca por un importe total de 1.245.249.405,49
euros que representan cada uno de ellos una
participacion del cien por cien (100%) del Saldo Vivo

-de los Activos Derivados de Préstamos Hipotecarios

a los que corresponden.

lLos Certificados de Transmision de Hipoteca se
emiten por el Cedente con sujeciéon a lo dispuesto
en la Disposicion Adicional 52 de la Ley 3/1994,
segun redaccion dada por la Ley 44/2002, en la Ley
19/1992 y en la legislacion sobre el Mercado
Hipotecario (Ley 2/1981, de 25 de marzo, Real
Decreto 685/1982, de 17 de marzo y Real Decreto
1289/1991, de 2 de agosto, por el que se modifican
determinados articulos del mencionado Real
Decreto 685/1982), vy demas disposiciones
aplicables, en virtud de la cual se aplica a los CTH |a
legislacion vigente aplicable a las participaciones
hipotecarias.

Representacion de los Certificados de
Transmision de Hipoteca.

Los Certificados de Transmision de Hipoteca
emitidos en este acto por el Cedente se representan
en un titulo nominativo multiple, que contiene las
menciones minimas que se recogen en el articulo
64 del Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, de
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Regulacion del Mercado Hipotecario, modificado por
el Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto (en
adelante, el “Real Decreto 685/1982").

Tanto para los supuestos de tener que efectuar la
sustitucion de alguin Certificado de Transmision de
: Hipoteca, seguin lo previsio en la presente
Estipulacién, como para el caso de que se proceda
por la Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo o por SANTANDER, a la ejecucion
de un Préstamo Hipotecario sobre el que se haya
emitido un determinado Certificado de Transmision
de Hipoteca, asi como si procediéndose a la
liquidacién anticipada del Fondo, en los supuestos y
con las condiciones de la Estipulacion 5 de la
presente Escritura de Constitucion y en el apartado
4.4.3 del Documento de Registro, haya de tener
lugar la venta de los citados Certificados de

FN

Transmision de Hipoteca, el Cedente se
. compromete a fraccionar, en su caso, cualquier
titulo mdltiple en tantos titulos individuales o
globales como fueren necesarios, a sustituido o
canjearlo para la consecucidn de las anteriores

finalidades.

Se incorpora como documento unido a la presente
escritura un ejemplar facsimil del titulo multiple

33




34

representativo de Certificados de Transmision de

Hipoteca, figurando como Anexo VI.

Transmisibilidad y registro de los CTH.

Tal y como establece el Real Decreto 685/1982, los
CTH seran transmisibles mediante declaracion
escrita en el mismo titulo y, en general, por
cualquiera de los medios admitidos en Derecho. La
transmisién del CTH y el domicilio del nuevo titular
deberan notificarse por el adquirente al Cedente. ___

El transmitente no respondera de la solvencia del
Cedente ni de la del Deudor del Prestamo
Hipotecario, asi como tampoco de la suficiencia de
la hipoteca que lo garantice.

El Cedente, en cuanto emisor de los CTH, llevara un
libro especial en el que anotara los CTH emitidos
sobre cada Prestamo Hipotecario, asi como las
transferencias de los mismos que se le notifiquen,
siendo de aplicacion a los CTH lo que para los
titulos nominativos establece el articulo 53 del Real
Decreto 685/1982. En el propio libro anotara los
cambios de domicilio que le hayan sido notificados
por los titulares de los CTH.

En dicho libro constardn ademas los siguientes
datos:
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a) Fecha de apertura y vencimiento del Préstamo
Hipotecario, importe inicial del mismo y forma de

liquidacién.

b) Datos registrales de la hipoteca.

Dado el caracter de inversor cualificado del Fondo y
la suscripcion por éste de los CTH, a los efectos del
ultimo parrafo del articulo 64 del Real Decreto
685/1982, la emision de los CTH no sera objeto de
nota marginal en cada inscripcidon de la hipoteca
correspondiente a cada uno de los Préstamos
Hipotecarios en el Registro de la Propiedad.

Transmisiones patrimoniales.

Los actos de emision, transmision, reembolso y
cancelacion de los Certificados de Transmision de
Hipoteca estan exentos del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo previsto por el
articulo 71 del Real Decreto 685/1982 de 17 de

marzo.

Suscripcion de los CTH.

La Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo, suscribe integramente, en este
acto, los tres mil doscientos ocho (3.208)

Certificados de Transmisidon de Hipoteca emitidos
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por el Cedente, con sujeciébn a los términos y
condiciones gue se recogen en la presente Escritura
de Constitucion.

La suscripcion de los Certificados de Transmision de
Hipoteca y la cesion de los Préstamos Hipotecarios

sera efectiva desde esta misma fecha.

Derechos del Fondo.

El Fondo, en cuanto titular de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, ostentard los derechos
establecidos en la normativa legal aplicable a las
participaciones hipotecarias en méritos de lo
dispuesto en la Disposicion Adicional Quinta de la
Ley 3/94 segun redaccion dada por el articulo 18 de
la Ley 44/2002, y en particular y a titulo meramente
enunciativo sin que supongan limitacion alguna, los
siguientes derechos en relacién con cada uno de los
Préstamos Hipotecarios:

a) Derecho a percibir la totalidad de los pagos que
realicen los Deudores en concepto de principal
(por amortizacién ordinaria o anticipada) e
intereses de demora devengados por los
Préstamos Hipotecarios a partir de la Fecha de
Constitucion y los intereses ordinarios desde la
Fecha de Desembolso.
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b) Derecho a percibir la totalidad de los derechos,
tanto principales como accesorios y de garantia
(incluyendo los derechos de administracion y
defensa legal) y de las acciones frente a terceros
que puedan derivarse de los Activos Derivados
de Préstamos Hipotecarios a partir de la Fecha
de Constitucion.

c¢) Derecho a percibir todos los posibles derechos o
indemnizaciones por los Préstamos Hipotecarios
que pudieran resultar a favor del Cedente
derivados de los mismos, incluyendo los
derivados de los contratos de seguro de dafos
aparejados a los Préstamos Hipotecarios a partir
de la Fecha de Constitucion.

La cesion de los Préstamos Hipotecarios mediante
la emision de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca es plena e incondicional y por la totalidad
del plazo remanente hasta el vencimiento de cada
uno de los Préstamos Hipotecarios. Asimismo,
queda estipulado que la cesion de los Préstamos
Hipotecarios es pro soluto, implicando la plena
transmision de los Préstamos Hipotecarios y no su
mera cesion en comision de cobranza.

En caso de que fuera resuelta la constitucién del

Fondo vy, consecuentemente, la emisiébn vy
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suscripcion de los Certificados de Transmision de
Hipoteca, (i) se extinguira la obligacién de pago del
precio total por parte del Fondo por la suscripcion de
los Certificados de Transmision de. Hipoteca, (ii) la
Sociedad Gestora estara obligada a restituir al
Cedente cualesquiera derechos que se hubieran
devengado a favor del Fondo por la suscripcion de
los Certificados de Transmision de Hipoteca, v (iii) el
Cedente dara de alta nuevamente los Préstamos
Hipotecarios en el activo de su balance.

Los derechos del Fondo resultantes de los CTH
estan vinculados a los pagos realizados por los
Deudores de los Préstamos Hipotecarios y, por
tanto, quedan directamente afectados por Ila
evolucién, retrasos, anticipos o0 cualquier otra
incidencia de los mismos.

El Cedente no anticipara, en ningun caso, cantidad
alguna al Fondo proveniente de los Deudores que
no hubieré recibido previamente de éstos sea por
principal, por intereses, o por cualquier otra cantidad
derivada de los Préstamos Hipotecarios.

Seran de cuenta del Fondo todos los posibles
gastos o costas que pudieran resultar por cuenta del
Cedente de los Préstamos Hipotecarios por cada
uno de los cedidos, derivados de las actuaciones
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recuperatorias en caso de incumplimiento de las
obligaciones por parte de los Deudores.

Con relacion a los Prestamos Hipotecarios, el
Fondo tendra derecho a cualesquiera cantidades,
bienes o activos percibidos por ejecucion judicial o
extrajudicial de las garantias hipotecarias o por la
enajenacion o explotacion de los inmuebles
adjudicados al Fondo en ejecucion de las garantias
hipotecarias, 0 en administraciéon y posesion interina
del inmueble (en proceso de ejecucion), adquisicion
al precio de remate o importe determinado por
resolucion judicial, y, en general, los bienes que, en
su caso, llegase a adjudicarse el Fondo como
consecuencia de la eventual ejecucidn de las
garantias otorgadas en aseguramiento de
cualquiera de los Préstamos Hipotecarios hasta el
limite del principal, intereses ordinarios vy
cualesquiera otros gastos justificados debidos al
Fondo en relacion con el Préstamo Hipotecario
objeto de ejecucion. La Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, estara obligada
a devolver, en su caso el exceso al Cedente.

Acciones en caso de impago de los Préstamos
Hipotecarios.

39




40

El Fondo, bien a través de la Sociedad Gestora o
bien a través del Administrador, dispondra de accién
contra los Deudores que incumplan sus
obligaciones de pago derivadas de los Préstamos
Hipotecarios. Dicha accion debera ejercitarse por
los tramites del procedimiento judicial de ejecucion
que corresponda conforme a lo previsto en los
articulos 517 y siguientes de la Ley 1/2000, de 7 de
enero, de Enjuiciamiento Civil (en adelante, la “Ley

de Enjuiciamiento Civil").

En el supuesto de incumplimiento del pago de
principal o intereses de un Certificado de
Transmisiéon de Hipoteca por razon del impago del
Deudor del Préstamo Hipotecario, la Sociedad
Gestora, actuando por cuenta y en representacion
del Fondo, dispondra de las siguientes facultades
previstas en el articulo 66 del Real Decreto
1289/1991:

(i) Compeler al Cedente como Administrador para

que inste la ejecucién hipotecaria.

(i) Concurrir en igualdad de derechos con el
Cedente, en cuanto entidad emisora de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, en la

gjecucion que este siga contra el Deudor,
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personandose a tal efecto en cualquier
procedimiento de ejecucion instado por aquél.

(iii) Si el Cedente no inicia el procedimiento dentro

de los sesenta (60) dias naturales desde la
diligencia notarial de requerimiento de pago de
la deuda, la Sociedad Gestora, en
representacidn y por cuenta del Fondo, quedara
legitimada subsidiariamente para ejercitar la
accién hipotecaria del Préstamo Hipotecario,
tanto por principal como por intereses y el
Cedente quedara obligado a emitir una
certificacion del saldo existente del Préstamo

Hipotecario.

(iv) En caso de paralizacion del procedimiento

seguido por el Cedente, el Fondo, debidamente
representado por la Sociedad Gestora, como
titular del Certificado de Transmision de
Hipoteca correspondiente, podra subrogarse en
la posicibn de aquella y continuar el
procedimiento de ejecucion, sin necesidad del
transcurso del plazo sefalado.

En los casos previstos en los parrafos (iii) y (iv)
anteriores, la Sociedad Gestora, en representacion
del Fondo, podra instar del Juez competente la

incoaciébn o continuaciébn del correspondiente
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procedimiento de ejecucion hipotecaria,
acompaiando a su demanda el titulo original del
Certificado de Transmision de Hipoteca desglosado,
el requerimiento notarial previsto en el apartado (iii)
precedente y certificacion registral de inscripcion y
subsistencia de la hipoteca, para el caso de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, y el
documento acreditativo del saldo reclamado.

Para el caso de que fuere legalmente preciso, y a
los efectos de lo previsto en los articulos 581.2 y
686.2 de la Ley de Enjuiciamiento Civil, el
Administrador, por medio de esta Escritura de
Constitucion y en virtud de esta declaracién, otorga
un poder irrevocable, tan amplio y bastante como
sea necesario en Derecho para que la Sociedad
Gestora, actuando en nombre y representacion del
Administrador, pueda requerir notarialmente al
Deudor hipotecario de cualquiera de los Préstamos
Hipotecarios el pago de su deuda.

El Fondo, en su calidad de titular de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca, podra asimismo, a
traves de la Sociedad Gestora, concurrir en
igualdad de derechos con el Administrador en el
procedimiento de ejecucién y, en este sentido

podra, en los términos previstos en los articulos 691
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y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil, pedir
la adjudicacion del inmueble hipotecado en pago de
su crédito. La Sociedad Gestora procedera a la
venta de los inmuebles adjudicados en el plazo mas

breve posible en condiciones de mercado.

Los costes y provisiones de fondos
correspondientes, en su caso, a los procedimientos
ejecutivos sehalados en este apartado seran por

cuenta del Fondo.

El precio de cesidon de los Activos es a la par, es decir,
el principal pendiente de amortizar de los Activos
agrupados en el Fondo en el dia de hoy, Fecha de

Constitucion del Fondo.

El precio de cesion debera ser integramente satisfecho
antes de las 14:00 horas (de Madrid) del mismo Dia
Habil (tal y como este término se define en Ila
Estipulacion 9.5.d) de la presente Escritura de
Constitucion), valor ese mismo dia, en que quede
integramente desembolsada la emisién de Bonos (el dia
2 de noviembre de 2007) conforme a lo dispuesto en la
Estipulacion 10 de la presente Escritura de Constitucion
(en adelante, la “Fecha de Desembolso”). El pago se

efectuarda mediante orden cursada por la Sociedad
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Gestora a SANTANDER para que proceda a abonar en
la cuenta de tesoreria abierta en SANTANDER a
nombre del Fondo (en adelante, la “Cuenta de
Tesoreria”), el importe del precio para la adquisicion de
los Activos.

En caso de que fuera resuelta la constitucion del Fondo
y, consecuentemente, la cesion de los Activos conforme
a lo previsto en la Estipulacién 5.3 anterior, (i) se
extinguira la obligacion de pago del precio total por parte
del Fondo por la cesién de los Activos, v (ii) la Sociedad
Gestora estara obligada a restituir a SANTANDER en
cualesquiera derechos que se hubieran devengado a
favor del Fondo por la cesion de los Activos.

La cartera preliminar de Préstamos de la que se toman los
Activos que se a ceden al Fondo esta formada por (i) tres mil
cuatrocientos cinco (3.405) Préstamos Hipotecarios, cuyo
principal pendiente, a 25 de septiembre de 2007, ascendia a
mil trescientos treinta y seis millones ochocientos diecisiete mil
ciento dos euros con nueve céntimos de euro
(1.336.817.102,09 €) y (ii) quince mil ciento treinta (15.130)
Préstamos No Hipotecarios, cuyo principal pendiente, a 25 de
septiembre de 2007, ascendia a dos mil ochocientos cincuenta
y tres millones setecientos dieciséis mil doscientos treinta y

cinco euros con trece céntimos de euro (2.853.716.235,13 €). _
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Los Préstamos que se titulizan finalmente tendran un principal
pendiente de amortizar de tres mil quinientos cuarenta millones
tres euros con setenta y cuatro céntimos de euro
(3.540.000.003,74  €), correspondientes a diecisiete mil
doscientos ochenta y seis (17.286) Préstamos. |

El porcentaje de Préstamos Hipotecarios con relacion al total
de los Préstamos que se ftitulizan es del treinta y cinco con
dieciocho por ciento (35,18%). El desglose y las caracteristicas

se recogen en el Anexo lll.

6.1.4 Legislacién aplicable a la cesion de los Activos.

La cesion de los Activos esta sometida a la legislacion
comun espaiiola. De acuerdo con la legislacion comdn
espafola vigente, la validez de la cesién de los Activos
al Fondo por parte del Cedente esta sujeta a que no
exista impedimento alguno para su libre cesion al
Fondo, o, en el caso de que fuera necesario el
consentimiento del Deudor, dicho consentimiento
hubiese sido obtenido.

No se prevé la notificacién de la cesidén a los Deudores

en el momento de la cesion.

A tenor del articulo 1.527 del Codigo Civil, el Deudor
que antes de tener conocimiento de la cesién pague al
acreedor, quedara liberado de la obligacion. A estos
efectos, el Cedente debera notificar (por si o por
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conducto notarial) la cesion, cuando sea necesario o
requerido de acuerdo con los términos del
correspondiente Activo, a los respectivos Deudores si
asi lo requiere la Sociedad Gestora y, en todo caso, en
un supuesio de concurso del Cedente. Una vez
notificada la cesion a los Deudores, éstos solo quedan
liberados de sus obligaciones mediante el pago al
Fondo. Conforme al articulo 1.198 del Cddigo Civil, el
Deudor que hubiere consentido la cesion no podra
oponer al Fondo la compensacion que le hubiera
correspondido frente al Cedente.

No obstante lo anterior, en caso de concurso, o indicios
del mismo, de intervencion por el Banco de Espana, de
liquidacion o de sustitucion del Administrador o porque
la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podra requerir al Administrador para que
notifique a los Deudores (y, en su caso, a los terceros
garantes y a las correspondientes compaiias de
seguros) la transmision al Fondo de los Activos
pendientes de reembolso, asi como que los pagos
derivados de los mismos sélo 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

notificacion a los Deudores y, en su caso, a los terceros
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garantes, dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a
la recepcidon del requerimiento como en caso de
concurso o liquidacion del Administrador, sera la propia
Sociedad Gestora, directamente o a través de un nuevo
Administrador que hubiere designado, la que efectle la
notificacién a los Deudores y, en su caso, a los terceros
garantes y a las correspondientes compaiias de

Segquros.

De igual forma y en los mismos supuestos, la Sociedad
Gestora podra requerir al Administrador para llevar a
cabo cuantos actos y cumplir con cuantas formalidades
sean necesarias, incluidas notificaciones a terceros e
inscripciones en los registros contables pertinentes, con
el fin de garantizar la maxima eficacia de la cesién de los
Activos y de las garantias accesorias frente a terceros. _

Asimismo, el Cedente otorga a la Sociedad Gestora las
mas amplias facultades que en Derecho sean
necesarias para que ésta pueda, en nombre del Fondo,
notificar la cesion a los Deudores en el momento que lo
estime oportuno.

El Cedente asumira los gastos de notificacion a los
Deudores aun en el caso de que la misma sea realizada

por la Sociedad Gestora.
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6.1.5

Por lo que se refiere a la cesion de los Activos
Derivados de Préstamos Hipotecarios, la legislacion
comun espafiola es la ley naturaimente aplicable a la
cesion, realizada mediante la emision por SANTANDER
de Certificados de Transmisién de Hipoteca para su
suscripcién integramente por el Fondo, de conformidad
con la Disposicién Adicional Quinta de la Ley 3/1994,
segun redaccion dada por el articulo 18 de la Ley
44/2002; la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion
del Mercado Hipotecario (en adelante, la “Ley 2/19817);
el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, por el que se
desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981; y
demas regulacién vigente en cada momento a la
transmisibilidad y adquisicion de titulos del mercado
hipotecario.

Terminos y condiciones de las cesiones de los
Activos.

Cada cesidn de los Activos se realizara en las siguientes

condiciones;

(i) La cesién de cada Activo comprende la totalidad
del principal pendiente de reembolso, de
intereses ordinarios y de intereses de demora
devengados desde la Fecha de Constitucion del
Fondo.
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La cesion al Fondo de los Activos es plena e
incondicional y por la ftotalidad del plazo

remanente hasta el vencimiento de los mismos. _

El precio de cesidn de los Activos es a la par, es
decir, el principal pendiente de amortizar de los
Activos agrupados en el Fondo en el dia de hoy,
Fecha de Constitucién, en el que tiene lugar su

cesion al Fondo.

La cesién de los Activos comprende, igualmente,
la de cualesquiera garantias reales o personales
que se hubieran establecido en garantia de cada
Activo y de los derechos accesorios del mismo,
asi como los derechos o indemnizaciones que
correspondan al Cedente en virtud de cualquier
contrato de seguro en relacioén a los bienes que,
en su caso, estuvieran hipotecados en garantia

de los Préstamos Hipotecarios.

En tanto no tenga lugar la notificacién al
respectivo Deudor de la cesion de un Activo,
SANTANDER ejercitara en su nombre y por
cuenta del Fondo cualesquiera acciones
judiciales (inclusive, en su caso, las relativas a la
ejecucion de garantias) que correspondan frente
a dicho Deudor por razén del Activo de que se
trate. Una vez tenga lugar dicha notificacion, el

49




50

(vi)

ejercicio de dichas acciones correspondera a la
Sociedad Gestora (0 a los representantes
apoderados por ésta a tal efecto), en nombre y
por cuenta del Fondo (salvo en lo que se refiere a
los CTH, que se regiran por lo dispuesto en el
articulo 66 del Real Decreto 685/1982, tal y como
se recoge en el apartado 3.4.5 del Mobdulo
Adicional y en la Estipulacién 6.1.2 de la presente
Escritura de Constitucién.

En el supuesto excepcional de que un Deudor
opusiese a SANTANDER la compensacion frente
a uno de los Activos, SANTANDER sera
responsable frente al Fondo de cualesquiera
dafos y perjuicios experimentados por éste como
resultado de dicho ejercicio del derecho de
compensacion por cualquiera de los Deudores,
debiendo pagar al Fondo una cantidad igual a
aquélla que hubiese sido objeto de compensacion
por el Deudor correspondiente, mas, en su caso,
los intereses devengados por dicha cantidad
desde la fecha en que tuvo lugar la
compensacion (inclusive) hasta la fecha de su
pago por SANTANDER al Fondo (exclusive)
calculados al tipo establecido en el Activo
correspondiente.
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(vii)  Sin perjuicio de lo establecido en la Estipulacion
6.3.b) siguiente, SANTANDER no asumira
ninguna obligacién de recompra de los Activos. _

Responsabilidad del Cedente y sustitucion de los Activos.

(a)

(b)

Responsabilidad del Cedente.

SANTANDER no respondera de la solvencia del Deudor
ni de la suficiencia de las garantias de los Activos.

SANTANDER unicamente respondera de la existencia y
legitimidad de los Activos en el momento de la cesion en
los términos y condiciones que se declaran en la presente
Escritura de Constitucion, asi como de la personalidad
con la que efectia la cesion y de las declaraciones
recogidas en la Estipulacion 7 de la presente Escritura de
Constitucion y en el apartado 2.2.8 del Madulo Adicional.

Sustitucion de los Activos.

En el caso de que alguno de los Activos estuviese
afectado por un vicio oculto por no ajustarse en la Fecha
de Constitucidon del Fondo a los requisitos que tales
Activos deben reunir para ser susceptibles de ser cedidos
al Fondo y a las declaraciones realizadas a tal efecto por
el Cedente a la Sociedad Gestora reproducidas en el
apartado 2.2.8 del Modulo Adicional y en la Estipulacion 7
posterior, 0 no reunir en esa fecha las caracteristicas
comunicadas por SANTANDER a la Sociedad Gestora, la
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parte que tuviere conocimiento de dicha circunstancia lo
notificara por escrito a la otra, debiendo ambas partes,
dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes, proceder
a la subsanacién de dicho vicio oculto o, si dicho vicio
oculio no fuera susceptible de subsanacion, a |la
sustitucion del Activo afectado por otro u otros con saldo
vivo total igual o ligeramente inferior al del Activo
sustituido y que deberan cumplir con las declaraciones
del Cedente a la Sociedad Gestora reproducidas en el
apartado 2.2.8 del Modulo Adicional y en la Estipulacion 7
de la presente Escritura de Constitucion y  ser
homogéneos en plazo residual, tipo de interés, valor de
principal pendiente de reembolso y, en su caso, rango de
las hipotecas y relacion entre el principal pendiente de
reembolso y el valor de tasacién de la propiedad o
propiedades hipotecadas, y calidad de la garantia, de
forma que el equilibrio financiero del Fondo y la
calificacion de los Bonos no se vean afectados por la
sustitucion.

La sustitucion se lievara a cabo mediante la resolucién
simultanea de la cesion del Activo afectado por el vicio
oculto y la cesioén al Fondo del Activo(s) que haya(n) de
sustituirlo.

Tratdndose de Activos derivados de Préstamos

Hipotecarios se llevara a cabo mediante la cancelacion
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del CTH afectado y la emision y suscripcion por el Fondo
del CTH que vaya a sustituifo (con emisién por el
Cedente de un nuevo titulo multiple que recoja el nimero
de CTH que existan en esa fecha y que sera canjeado por
el entregado en la Fecha de Constitucion o en la anterior

fecha de cesion y/o sustitucion).

En el caso de Activos derivados de Préstamos No
Hipotecarios, en el supuesto de no procederse a la
sustitucién de alguno de ellos en las condiciones que se
establecen con anterioridad en el presente apartado, el
Cedente procedera a la resolucidn automatica de la
cesion del Activo derivado de Préstamo No Hipotecario
afectado no sustituido. Dicha resolucion se efectuara
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
del Activo derivado de Préstamo No Hipotecario
correspondiente, que sera depositado en la Cuenta de

Tesoreria.

SANTANDER debera reembolsar al Fondo cualesquiera
cantidades impagadas relativas al Activo sustituido
mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria. Asimismo,
en el caso de que el Saldo Vivo del Activo(s) sustituto(s)

sea ligeramente inferior al del Activo sustituido,
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SANTANDER debera reembolsar al Fondo la diferencia,
tomando en cuenta el valor nominal, los intereses

devengados y no vencidos correspondientes asi como

cualesquiera cantidades impagadas relativas a dicho

Activo, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria en

la fecha correspondiente.

6.4 Derechos conferidos al Fondo por la cesién de los Activos.

El Fondo, en cuanto titular de los Activos, ostentara los

derechos reconocidos al cesionario en el articulo 1528 del

Cddigo Civil.

En concreto, los Activos confieren los siguientes derechos:

a)

b)

d)

54

la totalidad de las cantidades que se devenguen por la
amortizacion del capital o principal de los Activos;

la totalidad de las cantidades que se devenguen por los
intereses ordinarios de los Activos;

la totalidad de las cantidades devengadas por los
intereses de demora de los Activos;

cualesquiera cantidades o activos percibidos por
ejecucion judicial o notarial de las garantias o, en el
caso de los Préstamos Hipotecarios, por la ejecucion
judicial o notarial de la garantia, por la enajenacién o
explotacion de los inmuebles adjudicados al Fondo en
ejecucion de las garantias hipotecarias, o en

administracion y posesion interina de la finca (en
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proceso de ejecucidn) hasta el importe de las
cantidades adeudadas por el Deudor respectivo,
adquisicion al precio de remate o importe determinado

por resolucion judicial; y

e) todos los posibles derechos o indemnizaciones que
pudieran resultar a favor de SANTANDER, incluyendo
no sblo las derivadas de los contratos de seguros,
cuando los haya, cedidos por SANTANDER al Fondo en
vitud de la presente Escritura de Constitucién, sino
también los derivados de cualquier derecho accesorio a

los Activos.

Las comisiones derivadas de los Activos cedidos no son objeto

de cesion al Fondo.

Todos los derechos anteriormente mencionados se
devengaran a favor del Fondo desde el dia de hoy, Fecha de

Constitucion del Fondo.

Los derechos del Fondo resultantes de los Activos estan
vinculados a los pagos realizados por los Deudores contra los
Préstamos y, por tanto, quedan directamente afectados por la
evolucion, retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia de los
mismos.

Notificacion a los Deudores.
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En los contratos que documentan los Activos no se contienen
clausulas en las que se exija la autorizacién de los Deudores
para llevar a cabo la cesién. '

'SANTANDER continuara administrando los Activos, conforme

a lo establecido en la Estipulacién 8 de la presente Escritura de
Constitucion. La Sociedad Gestora y SANTANDER acuerdan
no notificar en este momento la cesién a los respectivos

Deudores.

No obstante, SANTANDER otorga a la Sociedad Gestora las
mas amplias facultades para notificar la cesién a los Deudores
cuando lo estime oportuno, en especial, en el supuesto de
sustitucion de SANTANDER en la administracion de los Activos
y en el supuesto de insolvencia de SANTANDER.

DECLARACIONES Y GARANTIAS DE SANTANDER.

SANTANDER, como titular de los Préstamos de los que
derivan los Activos objeto de cesion al Fondo, ratifica a la
Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, por
medio de la presente Escritura de Constitucion, las
declaraciones y garantias efectuadas en el apartado 2.2.8 del
Mdédulo Adicional y que se describen a continuacion:

(a) Enrelacion con SANTANDER:

(1) Que SANTANDER es una entidad de crédito
debidamente constituida de acuerdo con la legislacion
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espanola vigente y se halla inscrita en el Registro
Mercantil de Santander.

Que los drganos sociales de SANTANDER han
adoptado validamente todos los acuerdos sociales
necesarios para la cesion al Fondo de los Activos y para
otorgar la presente Escritura de Constitucion y los
contratos descritos en la Estipulaciones 15.1, 15.2, 15.3
y 15.4 siguientes.

Que SANTANDER esta facultado para participar en el
Mercado Hipotecario. Asimismo, SANTANDER esta
facultado para otorgar todos los Préstamos cuyos
Activos se ceden en virtud de la presente Escritura de
Constitucion.

Que ni a la fecha de la presente Escritura de
Constitucion, ni en ningdn momento desde su
constitucion, se ha encontrado SANTANDER en
situacion de insolvencia, concurso, suspensiéon de pagos

0 quiebra.

Que tiene las cuentas anuales correspondientes a los
tres (3) ultimos ejercicios cerrados (2004, 2005 y 2006)
debidamente auditadas y no presentan salvedades. Las
cuentas anuales auditadas correspondientes a los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y
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(b)
(1)

(2)

(3)

(4)

(5)

2006 han sido ya registradas en la CNMV y depositadas
en el Registro Mercantil.

En relacion con todos los Activos:

Que los Activos existen, son validos y ejecutables de
acuerdo con la legislacion aplicable, habiéndose
observado en su constitucion todas las disposiciones
legales vigentes.

Que los datos incluidos en la presente Escritura de
Constitucion y en el Folleto en relacion con los Activos
reflejan exactamente su situacion a las fechas de

seleccion y cesion de la cartera, respectivamente.

Que desde el momento de su concesién o subrogacion,
seguin sea el caso, los Activos han sido y estan siendo
administrados por SANTANDER de acuerdo con los
procedimientos habituales que tiene establecidos.

Que SANTANDER ha seguido fielmente la politica de
concesion de riesgos de SANTANDER vigente en cada
momento, en la concesion de todos y cada uno de los
Préstamos.

Que los Activos derivan de préstamos bilaterales
concedidos por SANTANDER a una empresa o a un
empresario autdbnomo con domicilio en Espafia, con la

finalidad de financiar su correspondiente actividad
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econdmica o la adquisicion de bienes inmuebles afectos

a su actividad econémica.

Que los Activos estan denominados y son pagaderos en
euros y estan garantizados, en el caso de Activos
Derivados de Préstamos Hipotecarios, mediante
hipoteca inmobiliaria y, en el caso de Activos Derivados
de Préstamos No Hipotecarios, estan garantizados
mediante garantia personal o real distinta de hipoteca

inmobiliaria.

Que los Activos devengaran interés a tipo fijo o a tipo
variable referenciado a aigun indice de mercado, sin
que, en ningln caso, se prevea un limite maximo ni
minimo en el tipo de interes aplicable.

Que todos los Activos tienen una fecha de vencimiento
igual o anterior al 18 de junio de 2047.

Que los Activos han sido originados en el curso
ordinario de los negocios de SANTANDER.

Que SANTANDER ostenta la titularidad de los Activos,
libre de cargas y reclamaciones, no habiendo recibido
SANTANDER
compensacion alguna con anterioridad a su cesion al

notificacién de reclamacion 0

Fondo.
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

Que los pagos del Deudor derivados de los Préstamos
no estan sujetos a deduccién o retencidn alguna de
indole tributaria.

Que no existe impedimento alguno para su libre cesion
al Fondo o, en el caso de que fuera necesario el
consentimiento del Deudor, dicho consentimiento ha
sido obtenido.

Que constituye una obligacion valida y vinculante de
pago para el Deudor y es exigible de acuerdo con sus
propios términos.

Que el pago de las cuotas de principal e intereses de los
Activos se realiza de la siguiente manera: mensual,
trimestral, semestral, anual o al vencimiento y no se
contiene ninguna clausula que permita el diferimiento en
el pago de intereses o principal (aparte de la carencia en
el pago de principal que pueda existir inicialmente).

Que al menos para un noventa y nueve por ciento (99%)
de los Activos, el pago de las cuotas de principal e
intereses se produce mediante domiciliacion bancaria en
SANTANDER generada automaticamente y autorizada
por el correspondiente Deudor en el momento de
formalizar la operacion. El pago de las cuotas de
principal e intereses correspondientes al resto de
Activos hasta alcanzar el cien por cien (100%) de los
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Activos se produce mediante domiciliacion bancaria en
cuentas abiertas en otras entidades de credito distintas
de SANTANDER.

Que los Activos se rigen por la ley espaiiola.
Que los Préstamos estan totalmente dispuestos.

Que ninguna persona tiene, respecto de los Activos, un

derecho preferente al Fondo.

Que en el momento de la cesidn, los Activos no tienen

pagos pendientes superiores a treinta (30) dias.

Que conforme a sus registros internos, ninguno de los
Préstamos corresponde a financiaciones concedidas a
promotores inmobiliarios para la construccibn o
rehabilitacién de viviendas y/o inmuebles comerciales o

industriales destinados a la venta.

Que no tiene conocimiento de que ninguno de los
Deudores sea titular de ningin derecho de crédito frente
a SANTANDER que le confiera el derecho a ejercitar la
compensacion frente al mismo y que pudiera afectar

negativamente a los Activos.

Que, en el dia de la emisidén, no ha recibido ninguna
notificacién de amortizacién anticipada total o parcial de

los Préstamos.
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(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

Que en el momento de la cesion, al menos un treinta por
ciento (30%) de los Préstamos estara formado por

Préstamos Hipotecarios.

Que conforme a sus registros internos ninguno de los
Préstamos corresponde a préstamos de arrendamiento
financiero (leasing).

Que las garantias de los Préstamos son vélidas vy
ejecutables de acuerdo con la legislacion aplicable y que
no existe ninguna circunstancia que impida la ejecucion

de la misma.

Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de
cualquier tipo en relacion con los Préstamos que puedan
perjudicar la validez y exigibilidad de los mismos.

Que los Activos se encuentran documentados en
documento privado o en escritura publica o pdliza
intervenida o no por fedatario publico (dependiendo la
intervencidén del criterio comercial de SANTANDER en
cada caso (ahorro de costes, agilizacion de tramites y
competencia de precio evitando el coste de la
intervencion), conservando SANTANDER, segun
corresponda, primera copia de la escritura publica o un

ejemplar de la péliza intervenida de la pdliza.

Que los Préstamos estan claramente identificados en el
sistema informatico de SANTANDER desde el momento
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de su concesion o su subrogacion a favor de
SANTANDER, y han sido y son objeto de administracion,
analisis y seguimiento por parte de SANTANDER de
acuerdo con los procedimientos habituales que tiene
establecidos.

Que en el momento de la cesion de los Préstamos al
Fondo, los Deudores han pagado un minimo de una (1)
cuota.

Que en el momento de la cesion de los Préstamos al
Fondo, ninguno de los Deudores se encuentra incurso
en situacion de insolvencia o concurso de acreedores, _

Que en el momento de la cesion la suma de los cuatro
(4) mayores Deudores no sera superior al cuatro coma
cinco por ciento (4,5%) del Saldo Vivo inicial de los

Activos.

(32) Que en el momento de la cesion la suma de los diez (10)

(c)
(1)

mayores Deudores no sera superior al diez por ciento
(10%) del Saldo Vivo inicial de los Activos.

En relacidon con los Préstamos Hipotecarios:

Que cada uno de los Préstamos Hipotecarios esta
garantizado por hipoteca inmobiliaria, sin que los
inmuebles hipotecados se encuentren afecios a
prohibiciones de disponer, condiciones resolutorias o

cualquier otra limitacion de dominio.

63




64

(2)

3)

(4)

(5)

(6)

(7)

Que todos los Préstamos Hipotecarios estan
formalizados en escritura pablica y todas las hipotecas
se encuentran debidamente constituidas e inscritas en
los correspondientes Registros de la Propiedad. La
inscripcion de las fincas hipotecadas esta vigente y sin
contradiccién alguna.

Que los Préstamos Hipotecarios no estan
instrumentados en titulos valores, ya sean nominativos,
a la orden o al portador.

Que los Préstamos Hipotecarios no estan afecios a
emision alguna de bonos hipotecarios 0 participaciones
hipotecarias.

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

Que los Préstamos Hipotecarios no se encuentran entre
los créditos excluidos del articulo 32 del Real Decreto
685/1982.

Que las copias de todas las escrituras de hipoteca a que
se refieren los Préstamos Hipotecarios estan
debidamente depositadas en los archivos de
SANTANDER, adecuados al efecto, a disposicién de la
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Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, y todos los Préstamos Hipotecarios estan
claramente identificados, tanto en soporte informatico

Como por sus escrituras.

Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de
cualquier tipo en relacion con los Préstamos
Hipotecarios que puedan perjudicar la validez de los
mismos 0 que puedan dar lugar a la aplicacion del
articulo 1.535 del Cédigo Civil, o de la existencia de
circunstancias que puedan dar lugar a la ineficacia del
contrato de adquisicion del inmueble hipotecado en

garantia de los Préstamos Hipotecarios.

Que no tiene conocimiento de la existencia de ninguna
circunstancia que impida la ejecucion de la garantia
hipotecaria.

Que todos los inmuebles han sido objeto de tasacion por
entidades debidamente facultadas al efecto y aprobadas
por SANTANDER, estando acreditada dicha tasacion
mediante la comespondiente certificacion. Las
tasaciones efectuadas cumplen todos los requisitos
establecidos en la legislacion sobre el mercado

hipotecario.

Que las hipotecas estan constituidas sobre inmuebles (y

gue, en el caso de incluir edificaciones, estas se
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(12)

(e)
(1)

encuentran construidas y terminadas) que pertenecen
en’ pleno dominio y en su totalidad al respectivo
hipotecante, no teniendo conocimiento SANTANDER de
la existencia de litigios sobre la titularidad de dichos

inmuebles que puedan perjudicar a las hipotecas.

Que la garantia de los Préstamos Hipotecarios esta
constituida sobre bienes inmuebles ubicados en Espaifa
y constituida por primera hipoteca sobre pleno dominio
de la propiedad hipotecada o, en su caso, con rango
posterior, aunque SANTANDER dispone de
documentacidn relativa a la cancelacion de las deudas
originadas por hipotecas previas, si bien el tramite de
cancelacion registral de las mismas esta pendiente.

En relacidon con los CTH:

Que los CTH se emiten de acuerdo con lo establecido
en la (i) Ley 2/1981, (ii) el Real Decreto 685/1982, (iii) el
Real Decreto 1289/1991, (iv) la Disposicién Adicional
Quinta de la Ley 3/1994, segun redaccién dada por el
articulo 18 de la Ley 44/2002, en cuya virtud se aplica a
los CTH la legislacién vigente aplicable a las
participaciones hipotecarias, en todo lo que sea de

aplicacién y (v) demas normativa aplicable.

Que los CTH se emiten por el mismo plazo que resta

hasta el vencimiento y por el mismo tipo de interés de
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cada uno de los Préstamos Hipotecarios que
correspondan.

(3) Que, en el dia de la emision, el saldo vivo de principal
de cada uno de los Préstamos Hipotecarios es
equivalente a la cifra de capital del CTH a que
corresponda.

SECCION Il
ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS
ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS.

Administracion.

La descripcion del régimen y procedimientos ordinarios de
administracion y custodia (en adelante, los “Servicios”) de los
Activos es la siguiente:

SANTANDER, entidad Cedente de los Activos, de conformidad
con lo establecido en el articulo 2.2 del Real Decreto 926/1998,
se obliga a ejercer la custodia y administracion de los Activos,
regulandose las relaciones entre SANTANDER y el Fondo por
lo dispuesto en la presente Escritura de Constitucion.

SANTANDER seguird administrando los Activos, dedicando el
mismo tiempo y atencidén a los mismos y ejerciendo el mismo
nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administracion de los
mismos que el que dedicaria y ejerceria en la administracion
de préstamos que no hubiera cedido y, en cualquier caso,
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ejercitara un nivel adecuado de pericia, cuidado y diligencia en

la prelacién de los Servicios previstos en la presente Escritura

de Constitucién.

SANTANDER se compromete, asimismo, a lo siguiente:

(i)

(ii)

(i)

(iv)

Ejercer la administracion y gestion de los Activos
adquiridos por el Fondo en los términos del régimen y
los procedimientos ordinarios de administracion vy
gestion establecidos en la presente Escritura de
Constitucion;

Seguir administrando los Activos, dedicando el mismo
tiempo y atencién y el mismo nivel de pericia, cuidado y
diligencia en la administracion de los mismos que el que
dedicaria y ejerceria en la administracion de sus propios
préstamos y, en cualquier caso, ejercitara un nivel
adecuado de pericia, cuidado y diligencia en la
prestacion de los servicios previstos en la presente
Escritura de Constitucion;

Los procedimientos que aplica y aplicard para la
administracion y gestion de los Activos son y seguiran
siendo conformes a las leyes y normas legales en vigor
que sean aplicables;

Cumplir las instrucciones que le imparte la Sociedad
Gestora con la debida lealtad;
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(v)  Indemnizar al Fondo por los dafios y perjuicios que
puedan derivarse del incumplimiento de las obligaciones

contraidas.

La descripcion del régimen y procedimientos ordinarios de los

Servicios es la siguiente:

Duracion.

Los Servicios seran prestados por SANTANDER hasta que,

una vez amortizada la totalidad de los Activos, se extingan

‘todas las obligaciones asumidas por SANTANDER en relacion

con dichos Activos, sin perjuicio de la posible revocacién

anticipada de su mandato.

Tanto en caso de incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones establecidas en la presente Escritura de
Constitucion, como por descenso de su calificacion crediticia,
disolucion, liquidaciéon, concurso o intervencion del Banco de
Espana. de tal modo que supongan un perjuicio o riesgo para
la estructura financiera del Fondo o para los derechos e
intereses de los titulares de los Bonos, la Sociedad Gestora
podra, si fuera legalmente posible, realizar alguna de las

siguientes actuaciones:

(i) Sustituir al Administrador o requerile para que
subcontrate, delegue o sea garantizado en la realizacion
de dichas obligaciones por otra entidad que, a juicio de

la Sociedad Gestora, tenga la capacidad legal y técnica

69




8.3.

70

adecuadas, y siempre que no se produzca un impacto

negativo en la calificacion de los Bonos.

(i) En el caso de no ser posible la actuacion anterior, la
Sociedad Gestora debera asumir directamente el

desempeno de los Servicios.

La Sociedad Gestora tendra en cuenta las propuestas que el
Administrador le formule tanto sobre la subcontratacion,
delegacion o designacion del sustituto en la realizaciéon de sus
obligaciones, como sobre la entidad que pudiera garantizarle

en la ejecucién de las mismas.

El Administrador, a su vez, podra voluntariamente renunciar a
ejercer la administracion y gestion de los Activos si fuera
posible conforme a la legislacion vigente en cada momento y
siempre que (i) fuera autorizada por la Sociedad Gestora, (ii) la
Sociedad Gestora hubiera designado un nuevo Administrador,
(iii) el Administrador hubiera indemnizado al Fondo por los
danos y perjuicios que la renuncia y la sustitucion pudieran
causarle ademas cualquier coste adicional sera a su cargo, no
repercutiéndolo por tanto al Fondo y (iv) no se produzca un
impacto negativo en la calificacion de los Bonos.

Responsabilidad de SANTANDER en la custodia y
administracion,

SANTANDER se compromete a actuar en la custodia y

administracion de los Activos con toda la diligencia debida y
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respondera ante el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de

cualquier perjuicio que pudiera derivarse de su negligencia. __

SANTANDER indemnizara al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, de cualquier dario, pérdida o gasto en que hubiera
incurrido por razén del incumplimiento de sus obligaciones de

custodia y/o administracion de los Activos.

Responsabilidad de SANTANDER en la gestion de cobros.

SANTANDER se compromete a actuar en la gestion de cobros
de los Préstamos con toda la diligencia debida y respondera
ante el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de cualquier
perjuicio que pudiera derivarse de su negligencia.

SANTANDER no asume de ninguna forma responsabilidad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacion,
ni otorgard garantias o avales ni incurrird en pactos de
recompra de los Activos a excepcion de las que no se ajusten a
las declaraciones y garantias contenidas en el apartado 2.2.8
del Modulo Adicional y en la Estipulacion 7 de la presente

Escritura de Constitucion.

Custodia de contratos, escrituras, documentos y archivos.

El Administrador mantendra todos los contratos, copias de
escrituras, documentos y registros informaticos relativos a los
Activos y las pdlizas de seguros de dafos, en su caso, bajo
custodia segura y no abandonard la posesion, custodia o

control de los mismos si no media el previo consentimiento
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escrito de la Sociedad Gestora al efecto, a no ser que un
documento le fuere requerido para iniciar procedimientos para
la ejecucion de un Activo.

El Administrador facilitara razonablemente el acceso, en todo
momento, a dichos contratos, escrituras, documentos y
registros, a la Sociedad Gestora o al auditor de cuentas del
Fondo, debidamente autorizado por ésta. Asimismo, si asi lo
solicita la Sociedad Gestora, facilitara, dentro de los cinco (5)
Dias Habiles siguientes a dicha solicitud y libre de gastos,
copia o fotocopia de cualquiera de dichos contratos, escrituras
y documenios. El Administrador debera proceder de igual
modo en caso de solicitudes de informacion del auditor de
cuentas del Fondo.

El Administrador renuncia en cualquier caso a los privilegios
que la ley le confiere en su condicién de gestor de cobros del
Fondo vy custodio de los contratos de Préstamos y, en
particular, a los que disponen los articulos 1730 y 1780 del
Cédigo Civil (relativos a retencion en prenda de cosas
depositadas) y 276 del Codigo de Comercio (garantia
semejante a la retencion en prenda de cosa depositada).

Gestion de cobros.

SANTANDER, como gestor de cobros, recibird por cuenta del
Fondo cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores

derivadas de los Activos, tanto por principal o intereses, como
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cualquier otro concepto incluidos los contratos de seguros
cedidos al Fondo y procedera a ingresar en la Cuenta de
Tesoreria las cantidades que correspondan al Fondo,
inmediatamente y, en todo caso, en un plazo no superior a
cuarenta y ocho (48) horas.

Asimismo, SANTANDER abonara en la Cuenta de Tesoreria y
en el mencionado plazo las cantidades que reciba, en su caso,
de los Deudores por la amortizacién anticipada de los Activos.

No obstante, en caso de un descenso de la calificacion de la
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada del
Administrador por debajo de F2 (segun las escalas de
calificacion de Fitch) o de la deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por debajo de
Baa3 (segun las escalas de calificacion de Moody’s), o de que
la calidad crediticia del Administrador pudiera dar lugar a un
descenso de las calificaciones otorgadas por las Agencias de
Calificacion a cada una de las Series de Bonos, la Sociedad
Gestora, mediante. comunicacion escrita dirigida al
Administrador, le cursara instrucciones para que dichas
cantidades las ingrese con anterioridad en la Cuenta de
Tesoreria, en el dia inmediatamente posterior al dia en que
fueron recibidas por el Administrador. Ademas, en caso de un
descenso de la calificacibn de la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por debajo de
F2 segun la escala de calificacion de Fitch, el Administrador
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debera constituir un depésito en efectivo a favor del Fondo por
una cantidad neta que esté en linea con los criterios de Fitch
descritos en su informe “Commingling Risk in Structured
Finance Transactions: Servicer and Account Bank Criteria” de 9
de junio de 2004 o con cualquier otro documento emitido por
Fitch que pueda reemplazarlo en el futuro.

Fijacion del tipo de interés.

En los Préstamos sujetos a un tipo de interés variable, el
Administrador continuara fijando dichos tipos de interés
conforme a lo establecido en los correspondientes Préstamos,
formulando las comunicaciones y notificaciones que se
establezcan al efecto en los respectivos contratos.

Anticipo de fondos.

SANTANDER no anticipara, en ningin caso, cantidad alguna
que no haya recibido previamente de los Deudores en
concepto de principal 0 cuota pendiente de vencimiento,
intereses o carga financiera, prepago u otros, derivados de los
Activos.

Polizas de Seguros.

SANTANDER debera utilizar esfuerzos razonables para
mantener en vigor y con plenos efectos las polizas de seguros
suscritas, en su caso, en relacion con cada uno de los
Préstamos, siendo SANTANDER responsable frente al Fondo

de los perjuicios que se ocasionen en el mismo, en el supuesto




I

09/2007

(L]

R
IM

¥

rll
1 ) E

PR

8.10.

SN,
BRE

PAPEL EXCLUBIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

A0
ia

de que no se hayan mantenido en vigor y con plenos efectos
las pdlizas de seguros.

E! Administrador, en caso de concurso de los Deudores y con
objeto de mantener la calidad de los Activos, esta obligado a
anticipar el pago de las primas que no hayan sido satisfechas
por los Deudores, siempre que tuviera conocimiento de dicha
circunstancia, sin perjuicio de su derecho a obtener el
reembolso por el Fondo de las cantidades satisfechas.

SANTANDER, como Administrador, en el caso de siniestro,
debera coordinar las actuaciones para el cobro de las
indemnizaciones derivadas de las pélizas de seguros, en su
caso, de acuerdo con los términos y condiciones de los
Préstamos Hipotecarios y de las mencionadas polizas de

Seguros.

Informacion.

El Administrador debera informar periédicamente a la Sociedad
Gestora del grado de cumplimiento por los Deudores de las
obligaciones derivadas de los Activos, del cumplimiento por el
Administrador de su obligacion de ingreso de las cantidédes
recibidas derivadas de los Activos, y las actuaciones realizadas
en caso de demora y subasta de inmuebles, y de la existencia

de los vicios ocultos en los Activos.

El Administrador debera preparar y entregar a la Sociedad

Gestora la informacion adicional que, en relacién con los
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Préstamos o los derechos derivados de los mismos, la

Sociedad Gestora razonablemente solicite.

Subrogacion del Deudor de los Activos.

El Administrador estara autorizado para permitir sustituciones
en la posicion del Deudor en los contratos de Préstamo,
exclusivamente en los supuestos en que las caracteristicas del
nuevo Deudor sean similares a las del antiguo y las mismas se
ajusten a los criterios contenidos en el Memorandum sobre
Politica de Concesion de Riesgos, descritos en el Anexo VIl de
la presente Escritura de Constitucidn, y siempre que los gastos
derivados de esta modificacion sean en su integridad por
cuenta de los Deudores. La Sociedad Gestora podra limitar
totalmente esta potestad del Administrador cuando dichas
sustituciones  pudieran afectar negativamente a las
calificaciones otorgadas a los Bonos por las Agencias de
Calificacion.

En cualquier caso, toda subrogacion efectuada de conformidad
con lo establecido en el parrafo anterior deberd ser
inmediatamente comunicada por el Administrador a la
Sociedad Gestora.

En relacion con los Préstamos Hipotecarios, el Deudor podra
instar al Administrador la subrogacién en los Préstamos
Hipotecarios al amparo de lo dispuesto en la Ley 2/1994. La

subrogacion de un nuevo acreedor en el Préstamo Hipotecario
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y el consiguiente abono de la cantidad adeudada producira la
amortizacion anticipada del Préstamo Hipotecario y del CTH
correspondiente.

8.12. Facultades y actuaciones en relacibn a procesos de
renegociacion de los Préstamos.

La Sociedad Gestora habilita de forma general al Administrador
para llevar a cabo renegociaciones, sin su consentimiento
previo, en los términos y condiciones que se describen a

continuacion.

El Administrador no podra cancelar voluntariamente las
garantias de los Activos por causa distinta del pago del Activo,
renunciar o transigir sobre estos, condonar los Activos en todo
0 en parte o prorrogarlos, ni en general realizar cualquier acto
que disminuya el rango, la eficacia juridica o el valor
econdémico de las garantias o de los Activos, sin perjuicio de
que proceda a atender otras peticiones de los Deudores con
4 igual diligencia y procedimiento que si de otros préstamos se

tratase.

En ningdn caso, el Administrador podra entablar por su propia
iniciativa, sin que medie solicitud del Deudor, renegociaciones
del tipo de interés que puedan resultar en una disminucién del

tipo de interés aplicable a un Activo.

La Sociedad Gestora autoriza al Administrador para que
proceda a la renegociacion del tipo de interés aplicable a los
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Préstamos solicitada por los Deudores, con los siguientes

requisitos:

a)

El Administrador renegociara el tipo de interés de los
Préstamos a un tipo que sea considerado de mercado y
que no sea distinto al que el propio Administrador
aplique en la renegociacién de créditos y préstamos por
él concedidos. A estos efectos, se considerara tipo de
interés de mercado el interés ofrecido por entidades de
crédito en el mercado espafiol para préstamos o
créditos de importe y demas condiciones
sustancialmente similares al Préstamo.

En ningun caso la renegociacion del tipo de interés
aplicable tendra como resultado su modificacion a un
tipo de interés variable o indice distinto al de los tipos de
interés o indices que el Administrador utilice en los
créditos y préstamos por él concedidos. No obstante,
sera posible una renegociacion que tenga como
resultado el cambio de un tipo de interés variable a otro
fijo 0 el cambio de un tipo de interés fijo a otro variable
teniendo en cuenta, para este ultimo supuesto, la

limitacion recogida en el apartado ¢) siguiente.

Ademas, la facultad de renegociacion reconocida al

Administrador en el presente apartado se encuentra sujeta a

los siguientes limites:
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No se podra ampliar en ningan caso el importe del
Préstamo. _

No se podra modificar la frecuencia en los pagos de las

cuotas del Préstamo.

Se podra renegociar el margen sobre el indice de
referencia siempre que se cumplan los siguientes

requisitos:

» El importe a que ascienda la suma del capital o
principal cedido al Fondo de los Préstamos sobre
los que se produzca la renegociacién del margen
sobre el indice de referencia no podra superar el
diez por ciento (10%) del Saldo Vivo inicial de los
Préstamos a la Fecha de Constitucion del Fondo; y

»  No se podra renegociar el margen sobre el indice de
referencia por debajo del dos por ciento (2%).

La prérroga del plazo de vencimiento de un Préstamo
concreto se podra lievar a cabo siempre que se cumplan

los siguientes requisitos:

» El importe a que ascienda la suma del capital o
principal cedido al Fondo de los Préstamos sobre
los que se produzca el alargamiento del plazo de
vencimiento no podra superar el diez por ciento
(10%) del Saldo Vivo inicial de los Préstamos a la
Fecha de Constitucion del Fondo.
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Que, en todo caso, se mantenga o se reduzca el
plazo entre las cuotas de amortizacion del principal
del Prestamo, y manteniendo el mismo sistema de

amortizacion.

Que la nueva fecha de vencimiento final o ultima
amortizacion del Préstamo sea, como maximo, la

fecha de vencimiento del Préstamo mas largo.

En todo caso, después de producirse cualquier renegociacion
de acuerdo con lo previsto en el presente apartado, se
procederd por parte del Administrador, a la comunicacién
inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones resultantes
de cada renegociacion.

La Sociedad Gestora, en representacién del Fondo, podra, en
cualquier momento, dejar en suspenso o0 modificar la
habilitacion y los requisitos para la renegociacion por parte del
Administrador que se recogen en la presente Estipulacion, ____

“En caso de que el Administrador incumpla lo dispuesto en el

presente apartado en relacion con la renegociacion de
cualquiera de los Préstamos, resultara de aplicacion respecto
al Prestamo de que se trate el procedimiento de sustitucion
descrito en el apartado 2.2.9 del Médulo Adicional y en la
Estipulacion 6.3.(b) de la presente Escritura de constitucién (y
ello sin perjuicio de la responsabilidad en que pueda incurrir el
Administrador por dicha circunstancia).

-
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8.13. Facultades del titular de los Activos en caso de
incumplimiento de sus obligaciones por parte de Deudor. _

El Administrador aplicara igual diligencia y procedimiento de
reclamacion de las cantidades debidas y no satisfechas de los
Activos que en el resto de préstamos de su cartera.

a) Accion ejecutiva contra los Deudores.

El Fondo, como titular de los Activos, gozara de todas las
acciones legales que se deriven de la titularidad de los
Activos, conforme a la normativa vigente. Dicha accion
debera e¢jercitarse por los tramites del procedimiento
judicial que corresponda conforme a lo previsto en los
articulos 517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento
Civil.

A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora otorga, en el
presente acto, un poder tan amplio y bastante como sea
necesario en Derecho a favor de SANTANDER para que
éste, actuando a través de cualesquiera de sus
. apoderados con facultades bastantes a tal fin, pueda, en
nombre y representacion de la Sociedad Gestora, requerir

al Deudor de cualquiera de los Activos el pago de su

deuda y ejercitar la acciéon judicial contra los mismos,

ademas de otras facultades requeridas para el ejercicio

r de sus funciones como Administrador. Estas facultades

podran también otorgarse en documento aparte a la
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b)

presente Escritura de Constitucién o ampliarse en el caso
de que fuere necesario para el ejercicio de tales
funciones.

Accion contra el Administrador.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, tendra accion ejecutiva contra el Administrador
para la efectividad de los vencimientos de los Activos por
principal e intereses, cuando el incumplimiento de la
obligacion de pago por dichos conceptos no sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores de los
Activos.

Asimismo, en el supuesto de que SANTANDER no
cumpliera las obligaciones descritas en el apartado
anterior, el Fondo, a través de la Sociedad Gestora,
dispondra de accion declarativa frente a SANTANDER por
el incumplimiento de las citadas obligaciones en relacién
con los Prestamos Hipotecarios, todo ello de conformidad
con los tramites previstos para dicho proceso en la Ley de
Enjuiciamiento Civil.

De igual forma y en los mismos supuestos, la Sociedad
Gestora podra requerir al Administrador para que lleve a
cabo cuantos actos y cumpla con cuantas formalidades
sean necesarias, incluidas notificaciones a terceros e

inscripciones en los registros pertinentes, con el fin de
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garantizar la maxima eficacia de la cesion de los Activos y

de las garantias accesorias frente a terceros.

Extinguidos los Activos, el Fondo, a través de su
Sociedad Gestora, conservara accion contra el
Administrador hasta el cumplimiento de sus obligaciones.

¢) Acciones en caso de impago de los Préstamos

Hipotecarios.

En caso de impago de los Préstamos Hipotecarios, el
Fondo dispondra de las acciones contra los Deudores a
que se hace referencia en la Estipulacién 6.1.2 anterior de
la presente Escritura de Constitucion.

8.14. Comision por la prestacién de servicios.

Se devengara a favor de SANTANDER una comision fija por su
labor de administracion de los Activos de seis mil euros (6.000
€) trimestrales, Impuesto sobre el Valor Ahadido (IVA) incluido,
en cada Fecha de Pago. Si SANTANDER fuera sustituida en
su labor de administracion de dichos Activos por otra entidad
que no forme parte del grupo consolidado de SANTANDER, la
entidad sustituta tendra derecho a recibir una comision de
administracién que ocupara el lugar nimero 1° en el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucién o, llegado el caso, en el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion, previsto en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. ___
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Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no abonara en

una Fecha de Pago la totalidad de la comisién por carecer de
liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria y en su caso en la
Cuenta de Exceso de Fondos (tal y como este término se
define en la Estipulacién 15.3 siguiente) de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19
siguiente, las cantidades no pagadas se acumularan sin
penalidad alguna a la comisién que deba abonarse en la
siguiente Fecha de Pago, procediéndose a su abono en ese

momento.

Por otra parte, SANTANDER, en cada Fecha de Pago, tendra
derecho al reembolso de todos los gastos de caracter
excepcional en los que haya podido incurrir, previa justificacion
de los mismos a la Sociedad Gestora, en relacion con la
administracion de los Activos. Dichos gastos, que incluiran,
entre otros, los ocasionados por razén de la ejecucion de las
garantias y, en su caso, la venta de inmuebles, seré_n
abonados siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente
en la Cuenta de Tesoreria y en su caso en la Cuenta de
Exceso de Fondos y de acuerdo con lo previsto en la
Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de Constitucion
sobre Orden de Prelaciéon de Pagos.

Notificaciones.

La Sociedad Gestora y el Cedente han acordado no notificar la
cesion a los respectivos Deudores. A estos efectos, la
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notificaciébn no es requisito para la validez de la cesion de los
Préstamos ni para la emision de los Certificados de

Transmision de Hipoteca.

No obstante, el Cedente otorga en este acto las mas amplias
facultades que en Derecho sean necesarias a la Sociedad
Gestora para que ésta pueda, en nombre del Fondo, notificar la

cesion a los Deudores en el momento que lo estime oportuno.

No obstante, en caso de concurso, o indicios del mismo, de

intervencién por el Banco de Espaia, de liquidacion o de

‘'sustitucién del Administrador o porque la Sociedad Gestora lo

estime razonablemente justificado, ésta podra requerir al
Administrador para que notifique a los Deudores (y, en su caso,
a los terceros garantes y a las correspondientes companias de
seguros) la transmision al Fondo de los Préstamos pendientes
de reembolso, asi como que los pagos derivados de los
mismos sOlo tendran caracter liberatorio si se efectuan en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No obstante,
tanto en caso de que el Administrador no hubiese cumplido la
notificaciéon a los Deudores dentro de los tres (3) Dias Habiles
siguientes a la recepcion del requerimiento, como en caso de
concurso o liquidacion del Administrador, serd la propia
Sociedad Gestora, directamente o a través de un nuevo
Administrador que hubiere designado, la que efectie la
nofificacion a los Deudores (y, en su caso, a los terceros

garantes y a las correspondientes compafias de seguros). La

&5




Sociedad Gestora realizara dicha notificacién en el plazo de

tiempo mas breve posible.

El Cedente asumira los gastos de notificacion a los Deudores
aun en el caso de que la misma sea realizada por la Sociedad
Gestora.

SECCION IV

EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

La Sociedad Gestora, actuando como representante legal del Fondo

constituido en esta Escritura de Constitucion, acuerda realizar con

cargo al mismo la presente emision de Bonos de conformidad con lo

previsto en el Real Decreto 926/1998 y sujeto a los téerminos y

condiciones que se determinan en las estipulaciones y apartados de

esta Seccion IV.

9.

9.1.

86

CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS BONOS.

Importe de la emision.

El importe total de la emision de Bonos es de tres mil
quinientos ochenta y seis millones de euros (3.586.000.000 €)
de valor nominal, asegurado en su totalidad y representados
por treinta y cinco mil ochocientos sesenta (35.860) Bonos.
Dicho importe nominal total se distribuye en ocho (8) Series de
Bonos segun se indica a continuacion:

(a) Serie A1: con un importe nominal total de ochocientos
treinta millones doscientos mil euros (830.200.000 €),
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esta constituida por ocho mil trescientos dos (8.302)
Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal
cada uno.

Serie A2: con un importe nominal total de mil
setecientos sesenta y tres millones seiscientos mil euros
(1.763.600.000 €), estd constituida por diecisiete mil
seiscientos treinta y seis (17.636) Bonos de cien mil

euros (100.000 €) de valor nominal cada uno.

Serie A3: con un importe nominal total de seiscientos
veintidas millones trescientos mil euros (622.300.000 €),
esta constituida por seis mil doscientos veintitrés (6.223)
Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal

cada uno,

Serie B: con un importe nominal total de noventa
millones doscientos mil euros (90.200.000 €), esta
constituida por novecientos dos (802) Bonos de cien mil
euros (100.000 €) de valor nominal cada uno.

Serie C: con un importe nominal total de noventa y siete
millones cuatrocientos mil euros (97.400.000 €), esta
constituida por novecientos setenta y cuatro (974)
Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal

cada uno.

Serie D: con un importe nominal total de setenta y
nueve millones setecientos mil euros (79.700.000 €),
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esta constituida por setecientos noventa y siete (797)
Bonos de cien mil euros (100.000 €) de valor nominal
cada uno.

(9) Serie E: con un importe nominal total de cincuenta y
seis millones seiscientos mil euros (56.600.000 €), esta
constituida por quinientos sesenta y seis (566) Bonos de

cien mil euros (100.000 €) de valor nominal cada uno. _

_(h)  Serie F: con un importe nominal total de cuarenta y seis

millones de euros (46.000.000 €), esta constituida por
cuatrocientos sesenta (460) Bonos de cien mil euros
(100.000 €) de valor nominal cada uno.

La suscripcidn o tenencia de Bonos de una Serie no implica la
suscripcion o tenencia de Bonos de las otras Series.

Precio de emision de los Bonos.

El precio de emision de los Bonos de todas las Series sera de
cien mil euros (100.000 €) por Bono, libre de impuestos y
gastos para el suscriptor. Los Bonos se emitirdn al cien por
cien (100%) de su valor nominal.

Los gastos e impuestos inherentes a la emisién de los Bonos
seran por cuenta del Fondo.

Circulacién de los Bonos.

Los Bonos se pondran en circulacion una vez concluido el
periodo de desembolso. En acta notarial se hard constar
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expresamente el cierre de la emision y la suscripcion y
desembolso de los Bonos cuyo precio se aplicara al pago de
los Activos, entregandose copia de dicha acta notarial de cierre
de la emision a la CNMV.

Los Bonos objeto de la emision no estan sujetos a restricciones
particulares a su libre transmisibilidad, la cual se efectuara con

sujecion a las disposiciones legales que les sean de aplicacion.

La titularidad de cada Bono se transmitira por transferencia
contable. La inscripcién a favor del adquirente en el registro
contable producira los mismos efectos que la tradicién de los
titulos y desde ese momento la transmision sera oponible a

terceros.

Forma de representacion de los Bonos.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estaran representados
mediante anotaciones en cuenta, surtiendo la presente
Escritura de Constitucion los efectos previstos en el articulo 6
de la Ley del Mercado de Valores. _

La llevanza del registro contable de los Bonos correspondera a
Iberclear, entidad domiciliada en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1.

Tipo de Interés Nominal.

Todas las Series de Bonos devengaran, desde la Fecha de
Desembolso (el 2 de noviembre de 2007) hasta la total
amortizacion de los mismos, un interés nominal variable

trimestralmente y con pago trimestral en cada Fecha de Pago
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siempre que el Fondo cuente con Fondos Disponibles
suficientes en la Cuenta de Tesoreria y, en su caso, en la
Cuenta de Exceso de Fondos, de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto para cada Serie en la Estipulacion
19 de la presente Escritura de Constitucion y se calculara
sobre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de
cada Serie en la Fecha de Pago inmediatamente anterior.

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o
que se establezcan en el futuro sobre el principal, intereses o
rendimientos de los Bonos correran a cargo exclusivo de los
titulares de los Bonos y su importe sera deducido, en su caso,
por la Sociedad Gestora, en representaciéon y por cuenta del
Fondo, a través del Agente de Pagos, en la forma legalmente
establecida.

a) Devengo de intereses.

La duracion de la emision se dividira en sucesivos
periodos de devengo de interés (en adelante,
conjuntamente, los “Periodos de Devengo de Interés”
y cada uno de ellos, un “Periodo de Devengo de
Interés”) comprensivos de los dias efectivos
transcurridos entre cada Fecha de Pago, incluyéndose
en cada Periodo de Devengo de Interés la Fecha de
Pago inicial y excluyéndose la Fecha de Pago final. Por
excepcion, el primer Periodo de Devengo de Interés

tendra una duracién inferior al trimestre, equivalente a
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los dias efectivos transcurridos entre la Fecha de
Desembolso (el 2 de noviembre de 2007), incluida, vy la
primera Fecha de Pago prevista (el 21 de enero de
2008), excluida.

El Tipo de Interés Nominal se devengara sobre los dias
efectivos franscurridos de cada Periodo de Devengo de
Interés para el que hubiere sido determinado,
calculandose sobre la base de un aifo compuesto por
trescientos sesenta (360) dias.

Tipo de Interés Nominal.

El tipo de interés nominal (en adelante, el “Tipo de
Interés Nominal”) determinado para cada Periodo de
Devengo de Interés para cada Serie sera el que resulte
de sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia descrito
en el apartado c) siguiente, comun a todas las Series de
Bonos, y (ii) los margenes que para cada una de las

Series se detallan a continuacion:

e Del0,12 %, para los Bonos de la Serie A1,
¢ Del 0,25 %, para los Bonos de la Serie A2,
e Del 0,34 %, para los Bonos de la Serie A3, __
o Del 0,40% para los Bonos de la Serie B,

e Del 0,60 %, para los Bonos de la Serie C,

e Del 1,30% para los Bonos de la Serie D,
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siguiente:

e Del 3,50%, para los Bonos de la Serie E,

e Del 0,65%, para la Parte Ordinaria de los Bonos
de la Serie F,

todo ello redondeado a la milésima de un entero por
ciento mas proximo (teniendo en cuenta que, en el
supuesto de que la proximidad para el redondeo al
alza o a la baja sea idéntica, tal redondeo se
efectuara en todo caso al alza).

Se entiende por “Parte Ordinaria’ de los Bonos de
la Serie F el Tipo de Interés Nominal aplicable a los
Bonos de la Serie F para cada Periodo de Devengo
de Interés y calculado segun lo descrito en el
presente apartado b), es decir, igual al resultante de
sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia y (ii) un
margen del cero coma sesenta y cinco por ciento
(0,65%).

Determinacion del Tipo de Interés de Referencia. ____

El tipo de interés de referencia (en adelante “Tipo de
Interés de Referencia”) para la determinacion del Tipo
de Interés Nominal aplicable a todos los Bonos, sera el

Salvo para el primer Periodo de Devengo de
Interés, el tipo EURIBOR (“Euro Interbank
Borrowing Offered Rate”), es el tipo de referencia
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del mercado del dinero para el euro en depésitos
a tres (3) meses de vencimiento. El tipo
EURIBOR a tres (3) meses sera el que resulte de
la pantalla REUTERS, pagina “EURIBOR01” (o
cualquier otra pagina que pudiera reemplazarla
en este servicio), a las 11:00 horas de la mafiana
(hora CET) del Momento de Fijacion de Tipo
correspondiente.

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
interés ha quedado fijado en el cuatro coma
cuatrocientos setenta y ocho por ciento (4,478%),
siendo el tipo resultante de la interpolacion lineal
entre el tipo EURIBOR a dos (2) meses y el tipo -
EURIBOR a tres (3) meses de vencimiento,
fiiados a las 11:00 horas de la mafiana (hora
CET) del dia de hoy en la pantalla EURIBOR 01

suministrados por Reuters.

En el supuesto de ausencia de tipos segun lo
dispuesto en el apartado (i) anterior, sera de
aplicacion como Tipo de Interées de Referencia
sustitutivo el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de
interés interbancario de oferta para operaciones
de depédsito en euros (EURIBOR), a tres (3)
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meses, tan pronto como sea posible después de
las 11:00 horas de la manana (hora CET) del
Momento de Fijacion de Tipo correspondiente por

las entidades que se sefialan a continuacion:

» Banco Santander Central Hispano, Sucursal
en Londres;

e Bank of America N.T.&A., Sucursal en
Londres:

¢ J.P. Morgan Securities, Lid,

todo ello redondeado a la milésima de un entero
por ciento mas proxima (teniendo en cuenta que,
en el supuesto de que la proximidad para el
redondeo al alza o a la baja sea idéntica, tal
redondeo se efectuara en todo caso al alza)

En el supuesto de imposibilidad de aplicacién del
Tipo de Interés de Referencia sustitutivo anterior,
por no suministrar una de las citadas entidades
de forma continuada declaracion de cotizaciones,
sera de aplicacién el tipo de interés que resulte
de calcular la media aritmética simple de los tipos
de interés declarados por las dos (2) entidades
restantes.

Si una de las dos (2) entidades restantes

mencionadas anteriormente dejara de suministrar
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declaracion de cotizaciones, sera de aplicacion el
ultimo Tipo de Interés Nominal aplicable al dltimo
Periodo de Devengo de Interés y asi por
Periodos de Devengo de Interés sucesivos, en
tanto en cuanto se mantenga dicha situacién.

Si al menos dos (2) de las entidades
anteriormente resefiadas volvieran a suministrar
cotizaciones, volvera a ser de aplicaciéon el Tipo
de Interés de Referencia sustitutivo subsidiario

segun las reglas anteriores.

La Sociedad Gestora conservara los listados del
contenido de las pantallas de REUTERS o, en su
caso, las declaraciones de cotizaciones de las
entidades mencionadas, como documentos
acreditativos del tipo correspondiente.

En cada Momento de Fijacion de Tipo, el Agente
de Pagos comunicara a la Sociedad Gestora el
Tipo de Interés de Referencia que servird de
base para el célculo del Tipo de Interés Nominal
aplicable a cada una de las Series.

El Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos para
cada Periodo de Devengo de Interés sera determinado

por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta
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del Fondo, el segundo Dia Habil segun calendario
TARGET (Transeuropean Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer System) anterior a cada
Fecha de Pago, a las 11:00 horas de la mafiana (hora
de Madrid) de dicho dia (en adelante, el “Momento de
Fijacion de Tipo”), y sera de aplicacion para el
siguiente  Periodo de Devengo de Interés.
Excepcionalmente, para el primer Periodo de Devengo
de Interés el Momento de Fijacion de Tipo es el dia de la
Fecha de Constitucion.

El Tipo de Interés Nominal de los Bonos para el primer
Periodo de Devengo de Interés ha sido determinado en
la forma prevista en el apartado c¢) anterior, en base al
Tipo de Interés de Referencia establecido en dicho
apartado, existente a las 11:00 horas de la mahana
(hora de Madrid) de hoy, 29 de octubre de 2007.
Dicho Tipo de Interés de Referencia es del cuatro
coma cuatrocientos setenta y ocho por ciento
(4,478%).

Los Tipos de Interés Nominales determinados para

todas las Series de Bonos para los sucesivos Periodos
de Devengo de Interés se comunicaran a los titulares de
los Bonos en el plazo y forma previstos en la

Estipulacion 17 de la presente Escritura de Constitucion.
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A efectos de la presente emision, se consideraran Dias

Habiles todos los que no sean:

()]
(if)
(iii)

(iv)

sabado,

domingo,

festivos segun el calendario TARGET (a los solos
efectos de determinacion del Tipo de Interés
Nominal aplicable para cada Periodo de Devengo
de Interés). Comprende, ademas de los dias
reconocidos en (i) y (ii) anteriores, el 1 de enero,
el Viemes Santo, el Lunes de Pascua, el 1 de
mayo, el 25 de diciembre y el 26 de diciembre, y

festivos en Madrid (a los efectos de
determinacion del Tipo de Interés Nominal
aplicable para cada Periodo de Devengo de
Interés y para el resto de condiciones de la
emision).

9.6. Mencion simple al nimero de orden que en la prelacion de

pagos del Fondo ocupan los pagos de intereses de los

valores emitidos con cargo al mismo.

El pago de intereses devengados por los Bonos de las Series

A1, A2 y A3 ocupa (i) el tercer (3°) lugar en el Orden de

Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién 19 dela

presente Escritura de Constitucion y (ii) el tercer (3°) lugar en el
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Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en la
citada Estipulacién 19.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie B
ocupa (i) el cuarto (4°) lugar en el Orden de Prelacion de
Pagos establecido en la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucion, salvo que tuviera lugar la sustitucion
prevista en la Estipulacion 19.2 posterior, en cuyo caso
ocupara el noveno (9°) lugar en el citado Orden de Prelacion
de Pagos vy (ii) el quinto (5°) lugar en él Orden de Prelacion de

Pagos de Liquidacién descrito en la Estipulacion 19.3 posterior.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie C
ocupa el quinto (5°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
establecido en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion, salvo que tuviera lugar la sustitucion prevista en
la Estipulacion 19.2 posterior, en cuyo caso ocupara el décimo
(10°) lugar en el citado Orden de Prelacion de Pagos vy (ii) el
séptimo (7°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion descrito en la Estipulacién 19.3 posterior.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie D
ocupa el sexto (6°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
establecido en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion, salvo que tuviera lugar la sustitucion prevista en
la Estipulacién 19.2 posterior, en cuyo caso ocupara el
undécimo (11°) lugar en el citado Orden de Prelacién de Pagos
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y (ii) el noveno (9°) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacién descrito en la Estipulacién 19.3 posterior.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie E
ocupa el séptimo (7°) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos
establecido en la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion, salvo que tuviera lugar la sustitucién prevista en
la Estipulaciébn 19.2 posterior, en cuyo caso ocupara el
duodécimo (12°) lugar en el citado Orden de Prelacion de
Pagos y (ii) el undécimo (11°) lugar en el Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacidbn descrito en la Estipulacion 19.3
posterior.

El pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados por
los Bonos de la Serie F ocupa (i) el decimocuarto (14°) lugar en
el Orden de Prelacion de Pagos descrito en la Estipulacion
19.1 de la presente Escritura de Constitucion y (i) el
decimotercer (13°) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién descrito en la citada Estipulacién 19,

El pago de la Parte Extraordinaria de los intereses devengados
por los Bonos de la Serie F ocupa (i) el vigésimo (20°) lugar en
el Orden de Prelacion de Pagos descrito en la Estipulacion 19
de la presente Escritura de Constitucion vy (ii) el decimonoveno
(19°) lugar en el Orden de Prelaciéon de Pagos de Liquidacion

descrito en la citada Estipulacion 19.
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Se entiende por “Parte Extraordinaria’, en cada Fecha de

Pago en que el Fondo cuente con liquidez suficiente para ello,
el interés extraordinario devengado por los Bonos de la Serie
F, siendo una cantidad variable igual al exceso de liquidez de
los Fondos Disponibles tras satisfacer los conceptos que
ocupan un lugar precedente en el Orden de Prelacion de
Pagos previsto en la Estipulacién 19.1 y por un importe igual al
exceso de liquidez de los Fondos Disponibles para Liquidacion
tras satisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedente
en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en
la Estipulacion 19.3.

Fechas, lugar, entidades y procedimientos para el pago de
los intereses.

El tipo de interés devengado por los Bonos de todas las Series
sera pagadero, trimestralmente, los dias 19 de enero, 19 de
abril, 19 de julio y 19 de octubre de cada afio (cada una, una
“Fecha de Pago”), hasta su total amortizacion mediante el
procedimiento resefado mas adelante en la presente
Estipulacion 9, siempre que el Fondo cuente con Fondos
Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesoreria y en la
Cuenta de Exceso de Fondos de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos previsto para cada Serie en la Estipulacion
19 de la presente Escritura de Constitucion.

En caso de que alguna de las fechas establecidas en el parrafo
anterior no fuera un Dia Habil, el pago de los intereses se




051

09/2007

e

PAPEL EXCLUBIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

realizara el Dia Habil inmediatamente posterior, devengandose
los intereses correspondientes al Periodo de Devengo de
Interés en curso, hasta el mencionado primer Dia Habil, no

inclusive.

El primer pago de intereses para los Bonos de todas las Series
tendra lugar el 21 de enero de 2008, devengandose los
mismos al Tipo de Interés Nominal correspondiente desde la
Fecha de Desembolso, inclusive, hasta el 21 de enero de
2008, no inclusive.

El célculo de los intereses a pagar por cada Serie de Bonos en
cada Fecha de Pago para cada Periodo de Devengo de Interés

se llevara a cabo con armreglo a la siguiente férmula:

I=P*R/100*d/360

Donde:

I= Intereses a pagar en una Fecha de Pago

determinada.

P= Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos
en la Fecha de Determinacion correspondiente a dicha

Fecha de Pago.

R= Tipo de Interés Nominal expresado en porcentaje
anual.

d= Ndmero de dias efectivos que correspondan a cada

Periodo de Devengo de Interés.

101




9.8.

102

Tanto los intereses que resulten a favor de los tenedores de los
anos, calculados segun lo previsto anteriormente, como el
importe de los intereses devengados y no satisfechos, se
comunicaran a los tenedores de los Bonos en la forma descrita
en la Estipulacion 17 de la presente Escritura de Constituciéon y
con una antelacion de, al menos, un (1) dia natural a cada
Fecha de Pago correspondiente. '

Plazo valido en el que se pueden reclamar los intereses.

El abono de los intereses de los Bonos devengados tendra
lugar en cada Fecha de Pago, siempre que el Fondo cuente
con Fondos Disponibles suficientes para ello en la Cuenta de
Tesoreria y, en su caso, en la Cuenta de Exceso de Fondos,
de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulaciéon 19.1 de la presente Escritura de Constitucion o, en
su caso, en la Fecha de Vencimiento Legal o cuando tuviera
lugar la liquidacion anticipada del Fondo conforme a lo previsto
en la Estipulacién 5 anterior, de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en la Estipulacion
19.3 de la presente Escritura de Constitucion.

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

dejado de percibir se acumularan en la siguiente Fecha de
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Pago a los intereses de la propia Serie que, en su caso,
corresponda abonar en esa misma Fecha de Pago y se
abonaran en la siguiente Fecha de Pago en que, de acuerdo
con el referido Orden de Prelacion de Pagos, el Fondo cuente
: con liguidez suficiente para ello y por orden de vencimiento en
caso de que no fuera posible abonarlos en su totalidad por
insuficiencia de Fondos Disponibles.

Las cantidades no satisfechas de intereses vencidos no
devengaran intereses adicionales o de demora y no se
acumularan al Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Bonos.

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no podra aplazar
el pago de intereses de los Bonos mas alla de la Fecha de
Vencimiento Legal, con aplicaciéon en dicha Fecha de Pago de
lo dispuesto en los apartados 5.2.(ii) y 5.3 de la Estipulacion 5
de la presente Escritura de Constitucién.

En cada Fecha de Pago en que el Fondo cuente con liquidez
suficiente para ello, la Sociedad Gestora satisfara a los titulares
de Bonos de la Serie F la Parte Extraordinaria de los Bonos de
la Serie F por un importe igual al exceso de liquidez de los
Fondos Disponibles tras satisfacer los conceptos que ocupan
un lugar precedente en el Orden de Prelacion de Pagos o en el

Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

9.9. Amortizacion de los Bonos.
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9.9.1.

9.9.2.

Precio de reembolso.

El precio de reembolso para los Bonos de todas las
Series sera de cien mil euros (100.000 €) por Bono,
equivalente al cien por cien (100%) de su valor nominal,
pagadero conforme a lo previsto en la presente
Estipulacién.

Todos y cada uno de los Bonos de una misma Serie
seran amortizados en igual cuantia mediante Ila

reduccion del valor nominal de cada uno de ellos.

Fecha de Vencimiento Legal y Fechas de
Amortizacion.

La fecha de vencimiento legal (en lo sucesivo, “Fecha
de Vencimiento Legal”) y amortizacion definitiva de los
Bonos sera el 19 de julio de 2050 o, si éste no fuera Dia
Habil, el primer Dia Habil siguiente, fecha que se
corresponde con la Fecha de Pago inmediatamente
siguiente a los treinta y seis (36) meses del Gltimo
vencimiento de los Activos.

Los Bonos de las Series A1, A2, A3, B,C,D,EyF
seran amortizados por reduccién de su valor nominal los
dias 19 de enero, 19 de abril, 19 de julio y 19 de
octubre, de cada afo (o el siguiente Dia Habil) hasta su
total amortizacion, conforme a las reglas ordinarias de

amortizacion establecidas a continuacion.
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El primer pago de amortizacion de los Bonos de la Serie

A1 correspondera al 21 de enero de 2008.

9.9.3. Reglas ordinarias de amortizacion.

a)

b)

Cantidad Devengada para Amortizacion.

La cantidad devengada para amortizacion de los
Bonos de las Series A1, A2, A3, B, C, Dy E (en
adelante, la “Cantidad Devengada para
Amortizacion”) sera, para cada Fecha de Pago, la
diferencia positiva existente entre (i) la suma del
Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos
de las Series A1, A2, A3, B, C, Dy E en la Fecha de
Determinacion previa a cada Fecha de Pago vy (ii) el
Saldo Vivo de los Activos No Fallidos en esta misma
Fecha, siendo los activos fallidos (en adelante, los
‘Activos  Fallidos”) aquellos Activos que
SANTANDER considera que no va a recuperar o los
que en una fecha se encuentren en morosidad por
un periodo igual o mayor de doce (12) meses de
retraso en el pago de débitos vencidos.

Cantidad Devengada para Amortizacion de la
Serie F.

La cantidad devengada para amortizacion de los
Bonos de la Serie F (en adelante, la “Cantidad

Devengada para Amortizacion de la Serie F”) ser3,
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d)

para cada Fecha de Pago, la diferencia positiva
existente entre (i) el Saldo de Principal Pendiente de
Pago de los Bonos de la Serie F en la Fecha de
Determinacién previa a la Fecha de Pago
correspondiente y (ii) el importe del Fondo de
Reserva requerido a la Fecha de Pago
correspondiente.

Fondos Disponibles para Amortizacion.

Son fondos disponibles para amortizacion (en
adelante, los “Fondos Disponibles para
Amortizacién”) la cantidad que se destinara a la
amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2, A3,
B, C, Dy E en cada Fecha de Pago y que sera la
menor de las siguientes cantidades, (i) la Cantidad
Devengada para Amortizacion de los Bonos de las
Series A1, A2, A3, B, C, Dy E v, (ii) en funcion de los
Fondos Disponibles existentes en cada Fecha de
Pago, el remanente de Fondos Disponibles (segtin
se define en la Estipulacion 19 de la presente
Escritura de Constitucion), una vez deducidos los
importes aplicados a los conceptos de los puntos 1 a
7 del Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulacion 19.1.

Déficit de Amortizacion.
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Déficit de amortizacion (en adelante, el “Déficit de
Amortizacién”), significa, en cada Fecha de Pago, la
diferencia positiva, si existiera, entre la Cantidad
Devengada para Amortizacion y el remanente de
Fondos Disponibles una vez deducidos los importes
aplicados a los conceptos de los puntos 1 a 7 del
Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulaciéon 19.

Ndmero de orden que el pago de amortizaciones
ocupa en el Orden de Prelacion de Pagos.

La dotacion de la retencion de la Cantidad
Devengada para Amortizacion de los Bonos de las
Series A1, A2, A3, B, C, D y E ocupa el octavo (8°)
lugar en el Orden de Prelacion de Pagos previsto en
la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion. Dicha amortizacion se llevara a cabo
conforme a las siguiéntes reglas de subordinacién

entre las siete (7) Series:

e.1Los Fondos Disponibles para Amortizacion en
cada Fecha de Pago se destinaran a la
amortizacion de principal de los Bonos de la Serie

A1, hasta su total amortizacion.

e.2Una vez que se hayan amortizado los Bonos de

la Serie A1, todos los Fondos Disponibles para
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Amortizacion en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizaciéon de principal de los
Bonos de la Serie A2, hasta su total amortizacién.

e.3Una vez que se hayan amortizado los Bonos de
la Serie A2, todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacion de principal de los
Bonos de la Serie A3, hasta su total amortizacion.

e.4Una vez que se hayan amortizado los Bonos de
la Serie A3, todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacién de principal de los
Bonos de la Serie B, hasta su total amortizacion.

e.5Una vez que se hayan amortizado los Bonos de
la Serie B, todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacion de principal de los
Bonos de la Serie C, hasta su total amortizacion.

e.6Una vez que se hayan amortizado los Bonos de
la Serie C, todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacién de principal de los

Bonos de la Serie D, hasta su total amortizacion.
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e.7Una vez que se hayan amortizado los Bonos de
la Serie D, todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacion de principal de los
’ Bonos de la Serie E, hasta su total amortizacién.

. La dotacibn de la retencion de la Cantidad
Devengada para Amortizacion de los Bonos de la
Serie F ocupa el decimoquinto (15°) lugar en el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en Ila
Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de

Constitucion.

f) Numero de orden que el pago de amortizaciones
ocupa en el Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion.

La amortizaciéon del principal de los Bonos de las
Series A1, A2 y A3 ocupa el cuarto (4°) lugar en el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
establecido en la Estipulacion 19 de la presente

Escritura de Constitucion.

La amortizacién del principal de los Bonos de la

Serie B ocupa el sexto (6°) lugar en el Orden de

Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en la -
. ’ Estipulacion 19 de la presente Escritura de

Constitucion.
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La amortizaciéon del principal de los Bonos de la

Serie C ocupa el octavo (8°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en la
Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion.

La amortizacidon del principal de los Bonos de la
Serie D ocupa el décimo (10°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en la
Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion.

La amortizacion del principal de los Bonos de la
Serie E ocupa el duodécimo (12°) lugar en el Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en
la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucion.

La amortizacién del principal de los Bonos de la
Serie F ocupa el decimocuarto (14°) lugar en el
Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacion
establecido en la Estipulaciéon 19 de la presente
Escritura de Constitucion.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de las reglas
extraordinarias de amortizacion a prorrata recogidas
en el apartado 9.9.4 de la presente Estipulacion 9.
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. Reglas extraordinarias de amortizacion a prorrata de

los Bonos.

Si no se hubiera producido la amortizacion de los Bonos
de la Serie A1 y/o de los Bonos de la Serie A2 en su
totalidad, se modificara el orden de prelacion anterior en
el supuesto de que en la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo de los Préstamos Morosos fuera superior al
uno coma cinco por ciento (1,50%) del Saldo Vivo de
todos los Préstamos que no sean Préstamos Fallidos. _

En este supuesto, en la Fecha de Pago correspondiente
los Fondos Disponibles para Amortizacidén se aplicaran a
la amortizacion de la Serie A1, a la amortizacién de la
Serie A2 y a la amortizacion de la Serie A3, segln
corresponda, distribuyéndose entre las mismas a
prorrata directamente proporcional (i) al Saldo de
Principal Pendiente de la Serie A1, (ii) al Saldo de
Principal Pendiente de la Serie A2 y (iii) al Saldo de
Principal Pendiente de la Serie A3, a la Fecha de
Determinacion anterior a Jla Fecha de Pago

correspondiente.

Por lo tanto, y con efectos meramente aclaratorios, una
vez ha sido aplicada esta regla excepcional para los
Bonos de las Series A1, A2, y A3, la aplicacion de los
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9.9.5.

Fondos Disponibles para Amortizacion quedaria de la

siguiente manera:

1° Amortizacién de los Bonos de la Serie A1, de la
Serie A2 y de la Serie A3, a prorrata del Saldo de
Principal Pendiente de cada Serie, hasta su total

amortizacidn.

2° Amortizacién de los Bonos de la Serie B, hasta su
total amortizacion.

3° Amortizacién de los Bonos de la Serie C, hasta su
total amortizacion.

40 Amortizacion de los Bonos de la Serie D, hasta su
total amortizacion.

5o Amortizacion de los Bonos de la Serie E, hasta su

total amortizacion.

Reglas de amortizacion anticipada-

Con independencia de la obligacion del Fondo, a través
de su Sociedad Gestora, de proceder a la amortizacion
definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento
Legal o de las amortizaciones de cada Serie con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal, la
Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMV,
estard facultada para proceder, en su caso, a la
liquidacién anticipada del Fondo y con ello a la
amortizacion anticipada de la totalidad de Emisién de

[
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Bonos, de conformidad con los supuestos de liquidacion
anticipada y con los requisitos que se detalian en
apartado 5.3 de la Estipulacion 5 de la presente
Escritura de Constitucion y con sujecion al Orden de
Prelacibn de Pagos de Liquidacion descrito en la

Estipulacion 19 de la presente Escritura de Constitucion.
Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos.

Se entendera por saldo de principal pendiente de pago
de los Bonos (en adelante, “Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos”), el total de los
saldos vivos de los Bonos de todas las Series (esto es,
el importe de principal de los Bonos pendiente de

amortizar).

Se entendera por saldo de principal pendiente de la
Serie (en adelante, “Saldo de Principal Pendiente de
la Serie”), el total de los saldos vivos de los Bonos que
integran la Serie (esto es, el importe de principal de los
Bonos que integran dicha Serie pendiente de amortizar).

Saldo Vivo de los Activos.

Se entendera por saldo vivo de los Activos (en adelante,
el “Saldo Vivo de los Activos”) las cantidades de
principal pendientes de vencimiento de los Activos, asi
como las cantidades vencidas y no ingresadas en el
Fondo de los Activos.
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9.9.8. Fechas de Determinacién y Periodos de

Determinacion.

Las fechas de determinacion (en adelante, las “Fechas
de Determinacién”) seran aquéllas en que la Sociedad
Gestora realizara, en nombre del Fondo, los calculos
necesarios para la distribucion o retencion de los
Fondos Disponibles en dichas fechas de conformidad
con el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la

Estipulacidon 19 de esta Escritura de Constitucion.

Dichas Fechas de Determinacion seran las que
correspondan al quinto (5°) Dia Habil anterior a cada
Fecha de Pago y demarcaran los periodos
comprendidos sucesivamente entre las citadas Fechas
de Determinacion (en adelante, conjuntamente, los
“Periodos de Determinacion” y, cada uno, un “Periodo
de Determinacion”). En cada Periodo de Determinacion
se incluira la Fecha de Determinacion inicial del periodo .
correspondiente y se excluira la Fecha de
Determinacion final del periodo correspondiente.

El primer Periodo de Determinacion tendra una duracion
equivalente a la comprendida entre la Fecha de
Constitucion y la Fecha de Determinacién previa a la
primera Fecha de Pago.
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9.10. Publicidad de la amortizaciéon y pago de intereses; servicio

10.

10.1.

i

10.2.

financiero de la emisién.

El servicio financiero de la emisién se atendera a través de
SANTANDER en calidad de Agente de Pagos. Tanto el pago

de intereses como la amortizacion de principal se comunicars a

los titulares de los Bonos en los supuestos y con los dias de
antelacion previstos para cada caso en la Estipulacion 17
siguiente. El abono de intereses y de las amortizaciones sera
realizado contra presentacion por los legitimos titulares de los
Bonos del documento acreditativo de la propiedad o contra el
correspondiente certificado expedido por parte de la entidad

encargada del registro contable.
SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS.

Solicitudes de suscripcion.

El cien por cien (100%) de la emisi6én de los Bonos sera
inicialmente suscrita por SANTANDER.

La fecha de suscripcion de los Bonos por SANTANDER (en
adelante, la “Fecha de Suscripcion”) sera el dia 31 de octubre
de 2007.

Entidades Directoras de la emision.

SANTANDER, RBS y DB acttian como Entidades Directoras de
la emision, habiendo prestado en el Documento de Registro y
en la Nota de Valores las declaraciones exigidas por el
Reglamento (CE) n° 809/2004.
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10.3.

Suscripcion de la Emision.

El compromiso de SANTANDER, como entidad suscriptora del
cien por cien (100%) de los Bonos, tal y como se hara constar
en el Contrato de Direccion, Suscripcion y Agencia de Pagos,
es el que se detalla a continuacion:

Suscriptor

Bonos
Serie A1

Bonos Serie
A2

Bonos
Serie A3

Bonos
Serie B

Bonos
Serie C

Bonos
Serie D

Bonos Serie
E

Bonos Serie
F

SANTANDER

830.200.000

1.763.600.000

622.300.000

90.200.000

97.400.000

79.700.000

56.600.000

46.000.000

Totales

830.200.000

1.763.600.000

622.300.000

90.200.000

97.400.000

79.700.000

56.600.000

46.000,000

10.4.

10.5.
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Pago de los Bonos (Fecha de Desembolso).

SANTANDER, en su condicién de Agente de Pagos, procedera
a abonar al Fondo antes de las 14:00 horas (hora de Madrid)
de la Fecha de Desembolso (es decir, el dia 2 de noviembre de
2007), valor ese mismo dia, el importe de la emision, mediante
ingreso en la Cuenta de Tesoreria del Fondo.

Legislacion nacional bajo la cual se crean los valores e
indicacion de los Tribunales competentes en caso de

litigio.

La constitucion del Fondo y la emisién de los Bonos (en cuanto
a sus términos y condiciones) se encuentra sujeta a la Ley
espafola y, en particular, al régimen legal previsto en (i) el
Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollan, (ii)
el Real Decreto 1310/2005, (iii) la Ley 19/1992, en cuanto a lo

no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte
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de aplicacion, (iii) la Ley del Mercado de Valores, (iv) la Orden
EHA/3537/2005, (v) la Disposicion Adicional 5° de la Ley
3/1994 y (vi) las demas disposiciones legales y reglamentarias
en vigor que resulien de aplicacion en cada momento.

Las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que
puedan plantearse entre el Fondo, en su calidad de emisor de
los Bonos, y los tenedores de los mismos, seran conocidas y

resueltas por los Juzgados y Tribunales espafiioles.

CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS BONOS
(RATING).

Entidades Calificadoras.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo
crediticio de los Bonos a Standard & Poor’s, Fitch y Moody's,
sociedades reconocidas por la CNMV a los efectos de lo
dispuesto en el articulo 2.3.b) del Real Dacreto 926/1998 y que
operan de acuerdo con la metodologia, criterios y control de
calidad de Standard & Poors, Fitch y Moody's,

respectivamente,

Calificacion otorgada a la emisién de los Bonos.

Con caracter previo al registro del Folleto, Standard & Poor’s,
Fitch y Moody's han asignado una calificacién provisional de
AAA/AAA/Aaa para los Bonos de la Serie A1, AAA/AAA/Aaa
para los Bonos de la Serie A2, AAA/AAA/Aaa para los Bonos
de la Serie A3, AA/AA-/Aa3 para los Bonos de la Serie B,
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A/A/A3 para los Bonos de la Serie C, BBB/BBB/Baa3 para los
Bonos de la Serie D, BB-/BB-/Ba2 para los Bonos de la Serie E

y CCC-/CC/C para los Bonos de la Serie F.

Si las Agencias de Calificacion no confirmaran antes de la
Fecha de Suscripcién las calificaciones a los Bonos de cada
una de las Series, esta circunstancia se comunicaria
inmediatamente a la CNMV y se haria publica en la forma

prevista en la Estipulacién 17 siguiente.

La no confirmacion como definitivos de los ratings a los Bonos
de cualquiera de las Series antes de la Fecha de Suscripcion
constituiria un supuesto de resolucién de la constitucion del
Fondo y de la emision de los Bonos.

En el Anexo VI a esta Escritura de Constitucion, se recoge
una copia de la carta de comunicacion de los ratings
provisionales por parte de Standard & Poor’s, Fitch y Moody's.

ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS.

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 3 del Real Decreto
926/1998, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion
del Fondo, solicitara la admision a cotizacion oficial de la
presente emision de Bonos, una vez constituido el Fondo y
antes de que se haya efectuado el desembolso, en el Mercado
AIAF de Renta Fija, para que cotice en un plazo no superior a
un (1) mes desde la Fecha de Desembolso.




09/2007

P eI

TIMODRE

DEL-ESTADO
PR q;i;;,v‘

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

- Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representacion y

por cuenta del Fondo, la inclusion de la emisién en Iberclear,
de forma que se efectie la compensacion y liquidacion de los
Bonos de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de los valores admitidos a cotizacion en AIAF vy
representados mediante anotaciones en cuenta, tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por

Iberclear.

En caso de que no se cumpla este plazo, la Sociedad Gestora

~dara a conocer las causas del incumplimiento a la CNMV vy al

publico mediante la inclusion de un anuncio en un periédico de
difusion nacional o en el Boletin Diario de Operaciones de
AIAF Mercado de Renta Fija o en cualquier otro medio de
general aceptacion por el mercado que garanticen una difusion
adecuada de la informacion, en tiempo y contenido, tanto las
causas de dicho incumplimiento como la nueva fecha prevista
para la admisidn a cotizacion de los valores emitidos, sin
perjuicio de las responsabilidades incurridas por este hecho.

La Sociedad Gestora hace constar que conoce los requisitos y
condiciones que se exigen para la admision, permanencia y
exclusion de los Bonos en AIAF segln la legislacion vigente,
asi como los requerimientos de sus Organos Rectores y acepta
cumplirios.
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No esta previsto contratar una entidad que se comprometa a

facilitar la liquidez de los Bonos durante la vida de la
emision.

REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS.

Representacion y otorgamiento de escritura publica.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estaran representados
por medio de anotaciones en cuenta y se constituiran como
tales en virtud de su inscripcidn en el correspondiente registro
contable. A este respecto se hace constar que la presente
Escritura de Constitucion surtird los efectos previstos en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores.

Designacion de la entidad encargada del registro contable.

La Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del Fondo,
designa en este acto a lberclear como entidad encargada del
registro contable de la emision de los Bonos, designacion que
se efectia a los efectos del articulo 45 del Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores
por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y
liquidacién de operaciones' bursatiles (en adelante, el “‘Real
Decreto 116/1992").

Dicha designacion sera objeto de inscripcion en los registros
oficiales de la CNMV.
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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, la denominacién, nimero de unidades, valor
nominal y demas caracteristicas y condiciones de la emisién de
Bonos que se representa por medio de anotaciones en cuenta
es la que se hace constar en esta seccién de la presente
Escritura.

Depdésito de copias de la Escritura de Constitucion.

Con caracter previo a la Fecha de Suscripcién de los Bonos, la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, depositara
sendas copias de la Escritura de Constitucién en el Organismo
Rector de AIAF y en la CNMV, a efectos de su incorporacion a
los registros previstos en los articulos 7 y 92 de la Ley del
Mercado de Valores, asi como en Iberclear (o entidad
participante en la que delegue sus funciones). La sociedad
Gestora, lberclear (o entidad participante en la que delegue
sus funciones) y el Organismo Rector de AIAF deberan tener
en todo momento a disposicion de los titulares de los Bonos y
del publico en general, copia de la presente Escritura de
Constitucién, en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 8
del Real Decreto 116/1992.

REGIMEN DERIVADO DE LA REPRESENTACION DE LOS
BONOS POR MEDIO DE ANOTACIONES EN CUENTA.
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Practica de la primera inscripcion.

Los Bonos representados mediante anotaciones en cuenta se
constituiran como tales en virtud de su inscripcién en el registro
contable que llevara Iberclear. Una vez practicada esta primera
inscripcion, los Bonos quedaran sometidos a las normas
previstas en el Capitulo Il de la Ley del Mercado de Valores y
en el Real Decreto 116/1992.

Legitimacién registral y certificados de legitimacion.

La persona o entidad que aparezca legitimada en los asientos
del registro contable llevado por Iberclear se presumira titular
legitimo de los Bonos respectivos y, en consecuencia, podra
exigir de la Sociedad Gestora, que actuara en representacion y
por cuenta del Fondo, que realice en su favor las prestaciones
a que den derecho los Bonos. Asimismo, la legitimacién para la
transmision y el ejercicio de los derechos derivados de los
valores representados mediante anotaciones en cuenta podra
acreditarse mediante la exhibicion de certificados en los que
constardn las menciones legalmente exigidas y que se
expediran a solicitud y coste del titular de los Bonos.

Dichos certificados no conferiran mas derechos que los
relativos a la legitimacién.

Transmisién de los Bonos.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier

medio admitido en Derecho. La titularidad de cada Bono se
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transmitira por transferencia contable. La inscripcion de Ia
transmision a favor del adquirente producird los mismos
efectos que la tradicion de los titulos. La transmisién sera
oponible a terceros desde el momento en que se haya
practicado la inscripcion en el registro contable. En este
sentido, el tercero que adquiera a titulo oneroso los Bonos de
persona que, segun los asientos del registro contable,
aparezca legitimada para transmitirios, no estara sujeto a
reivindicacion, a no ser que en el momento de la adquisicion
haya obrado de mala fe o con culpa grave.

Constitucion de derechos y gravamenes sobre los Bonos.

La constitucion de derechos reales limitados u otra clase de
gravamenes sobre los Bonos debera inscribirse en la cuenta
correspondiente. La inscripcion de la prenda equivaidra al
desplazamiento posesorio del titulo.

La constitucion del gravamen sera oponible a terceros desde el
momento en que haya practicado la correspondiente
inscripcion,

SECCION V
CONTRATOS COMPLEMENTARIOS
CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.

Con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la

mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la

emision, la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo,
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procedera en esta misma fecha, a formalizar los contratos y
realizar las actuaciones que se establecen a continuacion,
cuya descripcion refleja fielmente la informaciéon mas relevante
contenida en dichos contratos, no omitiéndose ningln dato o

informacion que pueda resultar relevante para el inversor.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa
del Fondo en los términos previstos en la presente Escritura de
Constitucion y en la normativa vigente en cada momento,
actuando por cuenta y en representacion del Fondo, podra
prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los prestadores de
los servicios al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, caso
de ser necesario, celebrar contratos adicionales; todo ello,
sujeto a la legislacion vigente en cada momento, a la
autorizacion previa, caso de ser necesaria, de la CNMV, u
organismo administrativo competente y a la previa notificacion
a las Agencias de Calificacion, siempre que con tales
actuaciones no se perjudiquen los intereses de los tenedores
de los Bonos ni se rebaje la calificacion crediticia de los

mismos.

Contrato de Préstamo Subordinado.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, celebrard con SANTANDER un contrato de préstamo
subordinado, de caracter mercantil (en adelante, el "Préstamo

Subordinado ") por importe total de ochocientos setenta y seis
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mil euros (876.000 €) que sera destinado a financiar los gastos
de constituciéon del Fondo y emisién de los Bonos, a financiar
parcialmente la adquisiciéon de los Activos.

El importe del Préstamo Subordinado se desembolsara en ia
Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso.

El préstamo devengara un interés nominal anual, determinado
trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses,
que sera el que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés de
Referencia determinado para los Bonos, y (ii) un margen del
cero coma cinco por ciento (0,50%). Estos intereses se
abonaran unicamente si el Fondo dispusiese de Fondos
Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacién
de Pagos o, llegado el caso, el Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion, previstos en la Estipulacién 19 de la presente
Escritura de Constitucion. Los intereses devengados, que
deberan abonarse en una Fecha de Pago determinada, se
calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes
en cada Periodo de Devengo de Interés y (ii) un afo

compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de
Pago, se acumularan devengando un interés al mismo tipo que
el interés nominal del Préstamo Subordinado y se abonaran,
siempre que el Fondo disponga de Fondos Disponibles
suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos
previsto en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
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Constitucion, en la Fecha de Pago inmediatamente posterior o,
en su caso, en la fecha en que tenga lugar la aplicacion del
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion previsto en la

Estipulacién 19 de la presente Escritura de Constitucion.

El Préstamo Subordinado se ira amortizando de forma lineal
trimestralmente, durante los tres (3) primeros afios desde la
constitucion del Fondo y la emisién de los Bonos, salvo el
exceso de fondos destinado a cubrir los gastos de constitucion
del Fondo y de emision de los Bonos que se amortizara
anticipadamente en la primera Fecha de Pago y todo ello
siempre y cuando el Fondo cuente con Fondos Disponibles
suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
previsto en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucién.

El Préstamo Subordinado, por su caracter subordinado, estara
postergado en rango a algunos de los deméas acreedores del
Fondo en los términos previstos en la Estipulacion 19 de la
presente Escritura de Constitucion o, llegado el caso, en el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en la
citada Estipulacion 19, incluidos, pero no solo, los tenedores de
los Bonos.

Si antes del inicio de la Fecha de Suscripcion, las Agencias de
Calificacién no confirmaran como finales cualesquiera de las
calificaciones provisionales asignadas, esta circunstancia daria
lugar a la resoluciéon del contrato de Préstamo Subordinado
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salvo en lo que se refiere a los gastos iniciales de constitucion

del Fondo y emision de los Bonos.

Contrato de Permuta Financiera de intereses o Swap.

‘La Sociedad Gestora celebrara, en representacion Y por cuenta

del Fondo, con SANTANDER un Contrato de Pemmuta
Financiera de intereses en modelo ISDA 1992 (International
Swap Dealers Association, Inc.)(en adelante, indistintamente,
el “Contrato de Swap”, el “Swap” o la “Permuta Financiera”)
cuyos términos mas relevantes se describen a continuacion. __

La celebracion de la Permuta Financiera de intereses responde
a la necesidad de mitigar el riesgo de tipo de interés que tiene
lugar en el Fondo por el hecho de encontrarse los Activos
sometidos a tipos de interés fijos y a tipos de intereses
variables con diferentes indices de referencia y diferentes
periodos de revision y de liquidacién a los intereses variables
establecidos para cada una de las Series de los Bonos que se

emiten con cargo al Fondo.

Mediante la Permuta Financiera de intereses, el Fondo
realizara pagos a SANTANDER calculados sobre el tipo de
interés de los Activos y, como contrapartida, SANTANDER
realizara pagos al Fondo calculados sobre el Tipo de Interés
Nominal medio ponderado de las Series de los Bonos, todo ello

segun lo descrito a continuacién.

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora. ___
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Parte B: SANTANDER o la contraparte en caso de sustitucion.

Fechas de Liquidacién.

Las Fechas de Liquidacién coincidiran con las Fechas de Pago
de los Bonos, esto es, los dias 19 de enero, 19 de abril, 19 de
julio y 19 de octubre de cada afio, 0, en caso de no ser alguna
de estas fechas un Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente
posterior. La primera Fecha de Liquidacion sera el 21 de enero
de 2008.

Periodos de Liquidacion.

Los Periodos de Liquidacion para la Parte A y para la Parte B
son exactamente iguales, estableciéndose como tales los dias
efectivamente  transcurridos entre dos Fechas de
Determinacion  consecutivas, incluyendo la primera vy
excluyendo la altima. Excepcionaimente, el primer Periodo de
Liquidacion para cada una de las partes tendré una duracion
equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre el dia
2 de noviembre de 2007 (incluido) y la Fecha de Determinacion
inmediatamente anterior a la primera Fecha de Pago, que sera
el 21 de enero de 2008 (excluido).

Cantidades a pagar por la Parte A.

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el resultado de aplicar el
Tipo de Interés de la Parte A al Nocional de la Permuta para la

Parte A, ajustado al numero de dias del Periodo de Liquidacion
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inmediatamente anterior (es decir, igual o equivalente a:
numero de dias /360).

Tipo de Interés de la Parte A. _

Sera, en cada Fecha de Liquidacién, el tipo de interés anual
que resulte de dividir (i) la suma de los intereses percibidos de
los Activos e ingresados al Fondo durante el Periodo de
Liquidaciéon inmediatamente anterior, entre (ii) el Nocional de
Permuta para la Parte A, multiplicado todo ello por el resultado
de dividir 360 entre el nimero de dias del Periodo de

Liquidacion inmediatamente anterior.

Nocional de Permuta para la Parte A.

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el Saldo Nocional de los
Activos definido como la media diaria durante el Periodo de
Liquidacion inmediatamente anterior del Saldo Vivo de los
Activos que no se encuentren con retrasos en el pago de los

importes vencidos por mas de noventa (90) dias.

Cantidades a pagar por la Parte B.

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el resultado de sumar (i)

el importe resultante de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B

al Nocional de la Permuta para la Parte B, ajustado al nimero
de dias transcurridos desde la Fecha de Pago anterior (es decir,
igual o equivalente a: nimero de dias/360) y (ii) el importe a
que ascienda en la Fecha de Liquidacion correspondiente la
comisibn devengada a favor del administrador de los
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Préstamos, tan so6lo en el caso de sustitucion de SANTANDER

como Administrador de los Préstamos.

Tipo de Interés de la Parte B.

Sera, en cada Fecha de Liquidacién, el tipo de interés anual
que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos determinado para el Periodo de Devengo de Interés que
concluye en la Fecha de Liquidacién, mas (i) el margen medio
ponderado de los Bonos de las Series A1, A2, A3,B,C,DYE
(entendido como el resultado de sumar el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de cada Serie de Bonos multiplicado por el
margen de esa Serie de Bonos y dividido todo ello por el Saldo
de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de las Series A1,
A2, A3, B, C, Dy E) mas (ii) un cero coma sesenta por ciento
(0,60%).

Nocional de Permuta para la Parte B.

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el importe mayor de: (i) el
Nocional de Permuta para la Parte A, y (ii) el Nocional Ajustado
al Rendimiento de los Activos.

El Nocional Ajustado al Rendimiento de los Activos para cada
Fecha de Liquidacién sera el importe menor de:

(i) La suma de los intereses ordinarios percibidos de los
Activos e ingresados al Fondo durante el Periodo de
Liquidacion inmediatamente anterior, dividido por el Tipo

de Interés de la Parte B, multiplicado por el resultado de
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dividir 360 entre el numero de dias del Periodo de
Liquidacion.

El Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Liquidacién
inmediatamente anterior, o, en su caso, el Saldo Vivo de
los Activos en la Fecha de Constitucion del Fondo.

Los posibles nocionales de la Parte B mencionados en el

parrafo anterior son:

a)

b)

Nocional de Permuta para la Parte A. Este nocional es
igual al Saldo Nocional de los Activos definido como Ia
media diaria, durante el Periodo de Liquidacién
inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de los Activos
que no se encuentren con retrasos en el pago de los
importes vencidos por mas de noventa (90) dias. __

Los intereses percibidos de los Activos e ingresados al
Fondo durante el Periodo de Liquidacion
inmediatamente anterior, dividido por el Tipo de Interés
de la Parte B todo ello multiplicado por el resultado de
dividir 360 entre el numero de dias del Periodo de
Liguidacion.

El Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Liquidacion
inmediatamente anterior, o en su caso, para la primeré
liquidacion del Swap, el Saldo Vivo de los Activos en la
Fecha de Constitucion del Fondo.

Posibles Escenarios:
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Por definicion, el nocional descrito bajo el parrafo c) anterior es

siempre superior al nocional descrito bajo el parrafo a).

Escenario 1:

Escenario 2:

Escenario 3:

132

En el supuesto de que el nocional descrito bajo el
parrafo b) sea superior al nocional descrito bajo el
parrafo ¢), esto significaria que el riesgo de tipo
de interés no se habria materializado y a su vez
que la tasa de morosidad de la cartera es tal que
esta no afectaria el equilibrio financiero del Fondo.
En este caso, la Parte B pagaria al fondo el Tipo
de Interés de la Parte B sobre el nocional descrito
bajo el parrafo c). El neto de la Permuta en este

supuesto es positivo para la Parte B.

En el supuesto de que el valor del nocional
descrito bajo el parrafo b) sea mayor que el
nocional descrito bajo el parrafo a) y sea menor
que el nocional descrito bajo el parrafo c), esto
significaria que la tasa de morosidad de la cartera
es tal que afecta el equilibrio financiero del Fondo.
En este caso la Parte B pagaria al Fondo el tipo
de interés de la Parte B sobre el nocional descrito
en b). El neto de la Permuta en este supuesio

seria igual a cero.

En el supuesto de que el nocional descrito bajo el
parrafo b) fuese inferior al nocional descrito bajo

el parrafo a), esto significaria que el riesgo de tipo
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de interés se ha materializado. En este caso, la
Parte B pagaria al Fondo el Tipo de Interés de la
Parte B sobre el nocional descrito bajo el parrafo
a). El neto de la Permuta en este supuesto seria

positivo para la Parte A.

Al ser el nocional de Permuta igual para la Parte
Ay la Parte B y el tipo de interés cobrado por el
Fondo inferior al tipo de interés de la Parte B, la

Parte B pagaria a la Parte A.

Supuestos de Incumplimiento del Swap:

En el supuesto de que en una Fecha de Pago la Parte A no
dispusiera de Fondos Disponibles suficientes para efectuar el
pago de la totalidad de la cantidad neta (en el supuesto de que
la cantidad a pagar por la Parte A a la Parte B fuera superior a
la cantidad a pagar por la Parte B y a recibir por la Parte A) a
satisfacer por la Parte A a la Parte B, la parte de la cantidad

‘neta no satisfecha se acumulara devengando intereses de

demora al Tipo de Interés de la Parte A, y se liquidara en la
siguiente Fecha de Pago en la que la Parte A disponga de
Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de
Prelacibn de Pagos previsto en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucidn, de manera que no se

resuelva el Swap.
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Si en una Fecha de Pago la Parte B no hiciera frente a sus
obligaciones de pago por la totalidad de la cantidad neta que le
correspondiera satisfacer a la Parte A, la Sociedad Gestora
podra resolver el Swap y, en su caso, la Parte B asumira la
obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en el
Swap. En este caso, si la cantidad liquidativa del Swap le
correspondiese a la Parte A, el pago de la misma se efectuara
postergado de conformidad con el Orden de Prelacion de

Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) del Modulo Adicional. _

La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad Gestora,
como agente de calculo del Swap, en funcién del valor de
mercado del Swap.

Actuaciones en caso de modificacion de la calificaciéon de
la Parte B

(i) Criterios de Fitch:

Las alternativas descritas en este apartado, asi como los
plazos a los que se hace referencia y las calificaciones
de la Parte B estdn recogidas en el criterio de
contrapartidas  (“Criterios de Swap”’) de Fitch
“Counterparty Risk in Structured Finance Transactions:
Hedge Criteria”, publicado el 1 de agosto de 2007, que
podra ser actualizado, modificado, reemplazado y se
encuentra disponible en www.fitchratings.com.

(i) Supuesto Inicial
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En caso que durante cualquier momento a lo largo

i

de la vida de la emisién de los Bonos, se produjera
un descenso de la calificacion de la deuda a largo

o a corto plazo no subordinada y no garantizada de

L]

Santander por debajo de A y F1, respectivamente
(segln escalas de calificacion a largo y a corto
plazo de Fitch, respectivamente) y que, como
consecuencia de lo anterior, la calificacion vigente
de los Bonos sea rebajada o puesta en revision
para una posible rebaja por Fitch (“Suceso Inicial
en la Calificacién de Fitch”), la Parte B deber3,
con diligencia razonable, en un plazo de treinta
(30) dias desde el acaecimiento de dicho Suceso
Inicial en la Calificacion de Fitch, y a su coste,
realizar cualquiera de las alternativas siguientes: _

(A) constituir un depdsito en efectivo o un
deposito de valores a favor del Fondo en
una entidad con una calificacion de su
deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada segun la escala de calificacion
de Fitch de F1, en garantia del cumplimiento
de las obligaciones contractuales de la Parte
B por un importe calculado, entre otros
factores, en funcion del valor de mercado de

la Permuta Financiera sujeto todo ello a los
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terminos y condiciones que estime el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora y los
“Criterios de Swap” de las Agencias de
Calificacion en vigor en ese momento en los
que se definen las pautas para la
cuantificacién del importe del mencionado
depésito con el objeto de mantener la

calificacion de los Bonos.

Para el calculo del valor de mercado se
actuara conforme a los criterios de Fitch
indicados en su informe “Counterparty Risk
in Structured Finance: Swap Criteria”, de 1
de agosto de 2007, o documento o informe
de Fitch que pudiera sustituir al anterior en
el futuro, proponiendo la Parte B una férmula
de estimacion del valor de mercado del
Swap, dentro de los quince (15) dias
siguientes a la pérdida de calificacion por
parte de la Parte B. Si dicha féormula no
fuese validada por Fitch, se anadira en el
calculo del valor de mercado una cantidad
equivalente al resultado de multiplicar (a) el
1,00% del Saldo de Principal Pendiente de
los Préstamos en el momento en que se
produce el descenso en la calificacion de
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(B)

(C)

Santander segun el punto (i) anterior por (b)
la vida media de los Préstamos asumiendo
una TACP del 0%;

que una tercera entidad con calificacién de
su deuda a largo y corto plazo no
subordinada y no garantizada de al menos A
y F1 (seguin escalas de calificaciéon a largo y
corto plazo de Fitch, respectivamente)
garantice el cumplimiento de sus

obligaciones contractuales;

que una tercera entidad con calificacion de
su deuda a largo y corto plazo no
subordinada y no garantizada de al menos A
y F1 (segun escalas de calificacion a largo y
corto plazo de Fitch, respectivamente),
asuma su posicion contractual, transfiriendo
la Parte B todos sus derechos y obligaciones
al amparo del Contrato de Permuta
Financiera a la nueva entidad subrogada. La
nueva entidad quedaria subrogada en
sustitucion de la Parte B y todo ello sujeto a
los términos y condiciones que estime
pertinentes el Fondo, representado por la
Sociedad Gestora. En todo caso, los costes

generados con motivo de la citada
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subrogacién seran de cuenta de la nueva

entidad.

Criterio Fitch (continuacion):

En caso de que se produzca un descenso de la
calificacion de la deuda a corto plazo no garantizada y
no subordinada de la Parte B por debajo de BBB+ y F2,
respectivamente (segln escalas de calificacion a largo y
a corto plazo de Fitch, respectivamente)(“Primer
Suceso Posterior en la Calificacion de Fitch®), las
opciones (B) y (C) previstas en el Supuesto inicial
recogido en el apartado (i) anterior serian las Unicas
viables para evitar el descenso en la calificacion
otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion,
con la realizacion del depésito de efectivo o de valores
previsto en el punto (A) del citado apartado dentro de los
diez (10) dias naturales desde el acaecimiento de dicho
Primer Suceso Posterior en la Calificacion de Fitch hasta
que se realice cualquiera de las opciones (B) o (C)
citadas.

No obstante lo anterior, la opcion (A) del apartado (i)
anterior sera igualmente viable siempre y cuando los
céalculos del valor de mercado y la correcta y puntual
constitucion del deposito sean verificados
semanalmente por un tercero independiente (siendo
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soportados por la Parte B los costes de dicha

verificacion independiente).

En el supuesto de que la Parte B incumpla las
obligaciones establecidas en los apartados (i) y (ii), la
Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, estara
facultada para sustituir a la Parte B por otra entidad de
las caracteristicas establecidas en el apartado (i) (B)

anterior.

Criterio Fitch (continuacién):

En caso de que se produzca un descenso de la
calificacién de la deuda a corto plazo no garantizada y
no subordinada de la Parte B por debajo de BBB- y F3,
respectivamente (segun escalas de calificacion a largo y
a corto plazo de Fitch, respectivamente)(“Segundo
Suceso Posterior en la Calificacién de Fitch”), la Parte B,
con diligencia razonable, en un plazo de diez (10) dias
naturales desde el acaecimiento de dicho Segundo
Suceso Posterior en la Calificacion de Fitch, y a su
costa, procurara realizar cualquiera de las siguientes

alternativas:

(A) que una tercera entidad con calificacion de su
deuda a largo y corto plazo no subordinada y no
garantizada de al menos A y F1 (segun escalas de

calificacion a largo y corto plazo de Fitch,
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(iv)

respectivamente) garantice el cumplimiento de sus
obligaciones contractuales;

(B) que una tercera entidad con calificacion de su
deuda a largo y corto plazo no subordinada y no
garantizada de al menos A y F1 (segun escalas de
calificacion a largo y corto plazo de Fitch,
respectivamente) asuma su posicion contractual,
transfiriendo la Parte B todos sus derechos vy
obligaciones al amparo del Contrato de Permuta
Financiera a la nueva entidad subrogada. La nueva
entidad quedaria subrogada en sustitucion de la
Parte B y todo ello sujeto a los términos 'y
condiciones que estime pertinentes el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora. En todo
caso, los costes generados con motivo de la citada

subrogacion seran de cuenta de la nueva entidad.

Cualquier incumplimiento de la Parte B de sus
obligaciones establecidas en los apartados (i), (i) y (iii)
anteriores supondra un Supuesto Adicional de
Terminacion Anticipada, que se tendra por acaecido
en el plazo maximo de diez (10) dias habiles (después
de que se cumpla el plazo anteriormente establecido de
treinta (30) dias naturales para el apartado (i) y de diez
(10) dias naturales para los apartados (ii) y (iii))
siguientes a dicha rebaja en la calificacion, respecto de
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la Parte B, con la Parte B como unica Parte Afectada y
el. Contrato de Swap entre las Partes serd Operacion
Afectada. Sin perjuicio de lo anterior, la Parte A sélo
determinara la fecha de terminacion anticipada bajo este
Supuesto Adicional de Temminacion Anticipada si la
Parte A demuestra que ha podido encontrar una nueva
contraparte interesada en participar en una transaccion
que tenga términos econdmicos y legales lo mas
proximos posibles (que la Parte A determinara a su

discrecion) a la transaccion terminada con la Parte B. __

Criterios de Standard & Poor's:

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la contrapartida de
Swap experimentara, en cualquier momento de la vida
de los Bonos, un descenso en su calificacion,
situandose en A-2 (por debajo de A-1), segun Standard
& Poor’s, se convertira en contrapartida inelegible de la
transaccion y debera comprometerse a colateralizar, en
un plazo maximo de diez (10) dias, el ciento veinticinco
por ciento (125%) del valor de mercado del Contrato de
Permuta Financiera calculada de acuerdo con los
criterios de Standard & Poor's y, en plazo maximo de
sesenta (60) dias habiles, debera:

(i) Sustituir a la contrapartida inelegible por otra
entidad de crédito cuya deuda no subordinada no
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(ii)

garantizada a corto plazo tenga una calificacion

minima igual a A-1, segin Standard & Poor's.

Obtener de una entidad de crédito adecuada para
Standard & Poor’s, cuya deuda no subordinada no
garantizada a corto plazo tenga una calificacion
minima igual a A-1, segun Standard & Poor’s, un
aval bancario a primer requerimiento que cumpla
con el criterio de Standard & Poor's actual en cada
momento, en garantia de las obligaciones de la
contrapartida inelegible bajo el Contrato de
Permuta Financiera.

Cualquier garantia estara sujeta a confirmacion del
rating de los Bonos por parte de Standard & Poor's,

Todos los costes derivados de cualquiera de las
acciones anteriormente definidas seran a cargo de
la contrapartida inelegible.

Las altemativas descritas en este apartado, asi
como los plazos a los que se hace referencia y las
calificaciones de la Parte B estan recogidas en el
criterio de contrapartidas de Standard & Poor’s
‘Revised Framework For Applying Counterparty
and Supporting Party Criteria”, publicado el 8 de
mayo de 2007, que estad disponible en

LH
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www.standardandpoors.com y podra ser

actualizado, modificado o reemplazado.

-Una entidad contara con el “Primer Nivel de

Calificacion Requerido” (A) en el caso de que dicha
entidad cuente con una calificacion de Moody's para su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, si
dicha calificacién es P-1 y la calificacion de Moody's
para su deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada es igual o superior a A2, y (B) en el caso de
que dicha entidad no cuente con una calificacién de
Moody's para su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada, si la calificacion de Moody's para su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada es

igual o superior a A1.

Una entidad contarda con el “Segundo Nivel de
Calificacion Requerido” (A) en el caso de que dicha
entidad cuente con una calificacion de Moody’s para su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, si
dicha calificaciéon es igual o superior a P-2 y la
calificacion de Moody's para su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada es igual o superior a A3, y

(B) en el caso de que dicha entidad no cuente con una
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calificacién de Moody's para su deuda a corto plazo no

subordinada y no garantizada, si la calificacion de

Moody's para su deuda a largo plazo no subordinada y

no garantizada es igual o superior a A3.

La Parte B asumirda los siguientes compromisos

irrevocables bajo el Contrato de Swap:

(i) Si, en cualquier momento a lo largo de la vida de la

emision de los Bonos, ni la Parte B ni ninguno de sus

Garantes cuenta con el Primer Nivel de Calificacion

Requerido (“Incumplimiento del Primer Nivel de

Calificacién’), la Parte B llevara a cabo alguna de las

siguiente’s medidas en el plazo de treinta (30) Dias

Habiles desde la ocurrencia de dicha circunstancia: _

1)

2)

3)

Obtener un Sustituto con el Primer Nivel de
Calificacion Requerido (o bien que el Sustituto
cuente con un Garante con el Primer Nivel de

Calificacion Requerido).

Obtener un Garante con el Primer Nivel de
Calificacion Requerido.

Constituir un depdsito en efectivo o de valores a
favor del Fondo en una entidad con una
calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada igual a P-1 segun
la escala de calificacion de Moody's, de

o«
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conformidad con los términos del Anexo de
Garantia Crediticia (Credit Support Annex).

(i)  Si, en cualquier momento a lo largo de la vida de
la emision de los Bonos, ni la Parte B ni ninguno
de sus Garantes cuenta con el Segundo Nivel de
Calificacion Requerido (“iIncumplimiento del
Segundo Nivel de Calificacién”), la Parte B,
actuando de forma diligente, procurara, en el
plazo méas breve posible, (A) obtener un Garante
con el Segundo Nivel de Calificacion Requerido; o
(B) obtener un Sustituto con el Segundo Nivel de
Calificacién Requerido (o bien que el Sustituto
cuente con un Garante con el Segundo Nivel de

Calificacion Requerido).

Mientras no se lleven a cabo las alternativas descritas
anteriormente, la Parte B debera, en el plazo de treinta
(30) Dias Habiles desde Ila ocurrencia del
Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion,
constituir un depésito en efectivo o de valores a favor del
Fondo en una entidad con una calificacion de su deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada igual a P-
1 segun la escala de calificacion de Moody's, de
conformidad con los términos del Anexo de Garantia
Crediticia (Credit Support Annex). Las obligaciones de la

Parte B bajo los apartados (i) y (ii) anteriores, asi como
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las causas de terminacion anticipada que se deriven de

ellas, sélo estaran vigentes mientras se mantengan las
causas que motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel
de Calificacion o el Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificacion, respectivamente. El importe del deposito
que hubiera sido realizado por la Parte B bajo las
secciones (i) y (ii) anteriores sera devuelto a la Parte B
cuando cesen las causas que motivaron el
Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacién o el
Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion,
respectivamente.

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

A los efectos anteriores, “Garante’ significa aquella
entidad que proporciona una garantia incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento con respecto a las
obligaciones presentes y futuras de la Parte B (la
“Garantia”), y siempre que (A) una firma de abogados
proporcione una opinién legal confirmando que ninguno
de los pagos efectuados por dicha entidad a la Parte A
bajo la Garantia esta sujeto a deducciones o retenciones
por o a cuenta de un tributo; o (B) la Garantia determina
que, si dicha deduccion o retencion existe, el pago
efectuado por dicha entidad se vera incrementado en

.
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aquella cantidad necesaria para que el pago neto
recibido por la Parte A sea igual a aquella cantidad que
la Parte A hubiera recibido de no haber existido la

deduccién o retencion; y

“Sustituto” significa aquella entidad que se subrogue en
la posicién contractual de la Parte B en el Contrato de
Swap o que suscriba un nuevo contrato de permuta
financiera de intereses con la Parte A, en términos
sustancialmente idénticos al Contrato de Swap (lo cual
sera confirmado por la Parte A, actuando de forma
diligente), y siempre que (A) una firma de abogados
proporcione una opinion legal confirmando que ninguno
de los pagos efectuados por dicha entidad a la Parte A
esta sujeto a deducciones o retenciones por o a cuenta
de un tributo; o (B) si dicha deduccién o retencién existe,
el pago efectuado por dicha entidad se vera
incrementado en aquella cantidad necesaria para que el
pago heto recibido por la Parte A sea igual a aquella
cantidad que la Parte A hubiera recibido de no haber
existido la deduccion o retencion. Dicha entidad, a todos
los efectos, pasara a ser considerada la Parte B en el
Contrato de Swap o en el nuevo confrato de permuta
financiera de intereses que se suscriba.

Cualquier incumplimiento de la Parte B a ceder su

posicién (de conformidad con el apartado (vi)i)}1)) o a
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proporcionar garantias de un tercero (de conformidad
con el apartado (vi)(i)(2)) o incumplimiento de sus
obligaciones bajo el Anexo de Garantia Crediticia (de
conformidad con el apartado (vi)(i}(3)) supondra un
Supuesto Adicional de Terminacion Anticipada, que se
tendra por acaecido a los 30 Dias Habiles siguientes
desde la ultima ocurrencia del Incumplimiento del Primer
Nivel de Calificacion, respecto de la Parte B con la Parte
B como unica Parte Afectada y el Contrato de Swap

entre las Partes sera Operacion Afectada.

Cualquier negativa de la Parte B a constituir un deposito
(de conformidad con el apartado (vi)ii)) supondra un
Supuesto de Incumplimiento (Event of Default) que se
tendra por acaecido a los treinta (30) Dias Habiles
desde la dOltima ocurrencia del Incumplimiento del
Segundo Nivel de Calificacion, respecto de la Parte B
con la Parte B como unica Parte Incumplidora
(“Supuesto de Incumplimiento” es un concepto
definido en el contrato marco ISDA del Contrato de
Swap y que otorga a la Parte no incumplidora la
posibilidad de resolucidn anticipada del Contrato de
Swap).

En todos los casos de resolucion anticipada, la Parte B
asumira la obligacion del pago de la cantidad liquidativa

prevista en el Contrato de Swap. Si resultase que la
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cantidad liquidativa del Contrato de Swap fuera
obligacion del Fondo (Parte A) y no de la Parte B, el
pago de la misma por el Fondo (Parte A) se efectuara de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos.

En el supuesto de que afecten a la Parte B mas de uno
de los criterios de calificacion, las medidas a adoptar por
la Parte B deberan satisfacer los criterios de calificacion
fijlados anteriormente por Moody's, Standard & Poor's y
Fitch.

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

La ocurrencia, en su caso, de la resolucion anticipada de la
Permuta Financiera no constituira en si misma una causa de
vencimiento anticipado de la emision de Bonos y liquidacion
anticipada del Fondo, salvo que en conjuncion con otros
. : eventos o circunstancias relativos a la situacion patrimonial del
Fondo se produjera una alteracion sustancial o permanente de
su equilibrio financiero.

La Permuta Financiera quedara resuelta de pleno derecho en
el caso de que las Agencias de Calificacion no confirmaran
antes de la Fecha de Suscripcion, como finales, las
. calificaciones asignadas con caracter provisional a cada una de

las Series.
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La Sociedad Gestora empleara todos los medios a su alcance
necesarios para que en todo momento exista un Contrato de

Swap vigente.

El vencimiento del Contrato de Swap tendra lugar en la Fecha

de Pago mas temprana entre las siguientes fechas:

(i) la Fecha de Vencimiento Legal, o

(i) la fecha en que tenga lugar la extincion del Fondo,
conforme a lo previsto en la Estipulacion 5 de la presente
Escritura de Constitucién, en la que se haya procedido a
la liquidacion de todos los Activos y resto de remanentes
en el Fondo y a la distribucién de todos los Fondos
Disponibles de Liquidacién siguiendo el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion del Fondo previsto en
la Estipulacion 19.3.

Supuestos Adicionales de Terminacion Anticipada
(Additional Termination Event)

Se producira la terminacién anticipada del Contrato de Swap
en los siguientes supuestos:

(i) Respecto de la Parte A y de la Parte B, cuando (a) se
produzca un impago de los intereses de los Bonos de las
Series A1, A2 y A3 y (b) la Sociedad Gestora comunique,
de conformidad con lo previsto en la Estipulacion 5 de la
presente Escritura de Constitucion, la extincion del Fondo

de conformidad con el supuesto de liquidacién anticipada
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establecido en el apartado 5.1.(i) de la Estipulacién 5 de
la presente Escritura de Constitucidon. A estos efectos
ambas partes Seran la Partes Afectadas, aunque a los
efectos del calculo de la cantidad liquidativa la Parte A
sera la Unica parte afectada.

Cuando (a) han transcurrido mas de treinta (30) Dias
Habiles desde la ultima ocurrencia del Incumplimiento del
Segundo Nivel de Calificacion; (b) por lo menos un
Sustituto haya hecho una oferta irrevocable para
subrogarse como Parte B y/o por lo menos un Garante
haya hecho una oferta irrevocable de garantizar todas las
obligaciones presentes y futuras, de la Parte B, conforme
a lo establecido en el Contrato de Swap; y (c¢) dicho
Sustituto y/o Garante cuentan con el Primer Nivel de
Calificacion Requerido y/o Segundo Nivel de Calificacion
Requerido. Solo la Parte A podra declarar el vencimiento
anticipado de las Operaciones Afectadas.

(“Supuestos Adicionales de Terminacion Anticipada” es
un concepto definido en el contrato marco ISDA del
Contrato de Swap y que conllevara la resolucion del
Contrato de Swap si asi lo decide la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo (Parte A) o la Parte B
en los supuestos establecido en los apartados (i) y (ii) del

parrafo anterior.)

151




15.3. Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado.

152

En dichos casos de terminacién anticipada, la Parie B

asumira la obligacién de pago de la cantidad liquidativa
prevista en el Contrato de Swap. Si la cantidad liquidativa
del Contrato de Swap fuera obligacién del Fondo (Parte A)
y no de la Parte B, el pago de la misma por el Fondo (Parte
A) se efectuara de conformidad con el Orden de Prelacion
de Pagos o, en su caso, con el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, y SANTANDER celebraran un contrato de reinversion a
tipo de interés garantizado (en adelante, el “Contrato de
Reinversion a Tipo Garantizado”) en virtud del cual
SANTANDER garantizard una rentabilidad a las cantidades
depositadas por el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, en

la Cuenta de Tesoreria, abierta con dicha entidad de crédito. _

En concreto, el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado
determinard que las cantidades que reciba el Fondo en
concepto de:

(i) principal e intereses de los Activos;

(ii) cualesquiera otras cantidades que sean recibidas en
concepto distinto de pago de principal o intereses
ordinarios y de demora de los Activos;
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(iii) las cantidades que en cada momento constituyan el
Fondo de Reserva (tal y como este término se define en
la Estipulacion 18 de la presente Escritura de
Constitucion);

(iv) las cantidades que, en su caso, sean abonadas al
Fondo y se deriven del Swap;

(v) las cantidades a que asciendan los rendimientos

obtenidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreria;

seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria abierta en
SANTANDER a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora. ___

En la Cuenta de Tesoreria se centralizaran todos los cobros y
los pagos durante toda la vida del Fondo.

En la Fecha de Desembolso la Cuenta de Tesoreria recibira el
importe efectivo por el desembolso de la suscripcion de la
emision de Bonos, neto de comisiones, y el importe inicial del
Préstamo Subordinado y pagara el precio de adquisicion de los
Activos cedidos por SANTANDER por su importe inicial y los
gastos de constitucion del Fondo.

SANTANDER garantiza al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, para cada periodo de liquidacion, una rentabilidad
anual variable trimestralmente, con liquidacibn mensual vy
célculo diario de intereses por las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo de Interés de Referencia de
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los Bonos que esté vigente el Gltimo dia de cada periodo de

liquidacion.

El Tipo de Interés de Referencia para el primer Periodo de
Devengo de Interés ha quedado fijado en el cuatro coma
cuatrocientos setenta y ocho por ciento (4,478%).

El calculo de la rentabilidad del saldo de la Cuenta de
Tesoreria se llevara a cabo tomando los dias efectivos entre
dos fechas de liquidacién de la Cuenta de Tesoreria (esto es,
el periodo de liquidacion de la Cuenta de Tesoreria) y como
base, un afio compuesto por trescientos sesenta y cinco (365)
dias. La liquidacidon de intereses sera mensual, los dias 12 de
cada mes o, en caso de no ser alguna de estas fechas un Dia
Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior.

SANTANDER no efectuara retencién alguna en la liquidacién
de intereses de la Cuenta de Tesoreria tal y como establece el
articulo 59, apartado k del Real Decreto 1777/2004. En el
supuesto de que SANTANDER efectuara retenciones
indebidas, éste se compromete a ingresar inmediatamente al
Fondo las mismas cantidades que corresponderian al Fondo si
no se hubieran practicado tales retenciones.

A modo meramente ilustrativo, para el primer Periodo de
Devengo de Interés (que es el comprendido entre la Fecha de
Desembolso (incluida) y el 21 de enero de 2008, (excluido)) se

tomara el tipo del cuatro coma cuatrocientos setenta y ocho por
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ciento (4,478%) filado como Tipo de Interés de Referencia para
el primer Periodo de Devengo de Interés, liquidando los dias
12 de noviembre de 2007, 12 de diciembre de 2007 y 12 de
enero de 2008 y para el segundo Periodo de Devengo de
Interés (que es el comprendido entre el 21 de enero de 2008
(incluido) hasta el 19 de abril de 2008 (excluido)), se utilizara el
tipo de interés EURIBOR a tres (3) meses del Momento de
Fijacién de Tipo correspondiente, esto es, el 17 de enero de
2008, liquidando los dias 12 de febrero, marzo y abril de
2008.

En la busqueda de la maxima rentabilidad para el saldo de la
Cuenta de Tesoreria y, en su caso, el saldo de la Cuenta de
Exceso de Fondos (tal y como este término se define mas
adelante), la Sociedad Gestora podra invertir los saldos en
activos de renta fija en euros, siempre que los rendimientos
obtenidos netos de comisiones y gastos sean iguales a los
generados por estos importes en la Cuenta de Tesoreria y
hasta un maximo del veinte por ciento (20%) del Saldo de
. Principal Pendiente de Pago de los Bonos. Los activos de renta
fijla objeto de la inversidn deberan haber sido emitidos por
entidades que como minimo cuenten con las calificaciones de
F1, A-1 y P-1 (segin la calificacién de Fitch, Standard & Poor's
y Moody's, respectivamente), siempre que el periodo de la
. inversion realizada sea inferior a treinta (30) dias, o, tratandose
de periodos superiores, de F1+, A-1+ y P-1 de la deuda a corio
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plazo no subordinada y no garantizada (segin las escalas de
calificacion de Fitch, Standard & Poor's y Moody's,
respectivamente). En todo caso, los vencimientos de dichos
activos han de ser anteriores a la siguiente Fecha de Pago. En
el caso de que los activos en los que se materialice la referida
inversién temporal sean ‘repos” (operacion con pacto de
recompra consistente en la compraventa de un valor con el
compromiso de deshacerla en una fecha posterior y a un
precio determinado de antemano y formalizada en un solo
contrato), la entidad de la contrapartida de la operacion de
“repo” debera contar con una calificacion crediticia minima de
A-1+ y F1+ y P-1 (segln las escalas de calificacion de corto
plazo de Standard & Poor’s, Fitch y Moody's, respectivamente)
para riesgos a corto plazo.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de SANTANDER experimentara, en cualquier
momento de la vida de la emision de los Bonos, un descenso
en su calificacic’m situandose por debajo de F1, A-1 o P-1
(seguin las escalas de calificacion de Fitch, Standard & Poor's y
Moody's, respectivamente), la Sociedad Gestora, dispondra de
un plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde
el momento en que tenga lugar tal situacion para, en nombre y
representacion del Fondo, adoptar alguna de las siguientes
opciones:

w
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trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada posea una calificacion minima de F1, A-1y
P-1 (segun las escalas de calificacion de Fitch, Standard
& Poor's y Moody's, respectivamente), y la Sociedad
Gestora contratara la maxima rentabilidad posible para
su saldo, que podra ser diferente a la contratada con
SANTANDER, pudiendo, con posterioridad, trasladarla a
SANTANDER, cuando su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada alcance nuevamente la
calificacion F1, A-1 y P-1 (segun las citadas escalas de

calificacion), u

obtener un aval incondicional, irrevocable y a primer
requerimiento de una entidad cuya deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada posea una calificacion
minima de F1, A-1 y P-1 (segun las escalas de
calificacion de Fitch, Standard & Poor's y Moody's,
respectivamente) y siempre sujeto a la comunicacion
previa a las Agencias de Calificacion y sujeto a los
criterios sobre garantias de Standard & Poor's. Dicho
aval garantizara al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago puntual por SANTANDER de
su obligacibn de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
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tiempo que se mantenga la situacién de pérdida de las

calificaciones F1, A-1 o P-1.

Mediante el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado se
mitiga parcialmente el riesgo de desfase temporal entre los
ingresos del Fondo en Concepto de principal e intereses de
diversa _periodicidad y la amortizacibn y el pago de los

intereses en los Bonos, de periodicidad trimestral.

Adicionalmente y sin perjuicio de lo establecido en los parrafos
anteriores, en el caso de que la cantidad acumulada en la
Cuenta de Tesoreria en cada momento, sin tener en cuenta las
inversiones de renta fija, si las hubiera, superase el veinte por
ciento (20%) del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Bonos y la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de SANTANDER experimentara, en cualquier
momento de la vida de la emision de los Bonos, un descenso
en su calificacion situandose por debajo de F1 (segln la escala
de calificacion de Fitch) o tuviera la calificacion A-1 (segun la
escala de calificacion de Standard & Poor's); la Sociedad
Gestora, por cuenta del Fondo, abrira una nueva cuenta en
otra entidad con una calificacion de F1+, A-1+ y P-1 (segun las
escalas de calificacién de Fitch, Standard & Poor's y Moody’s,
respectivamente) (en adelante, la “Cuenta de Exceso de
Fondos”), en la que se depositaran todas aquellas cantidades
que superen el mencionado veinte por ciento (20%),

contratando la maxima rentabilidad posible para sus saldos
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que sera igual, al menos, a la contratada para la Cuenta de
Tesoreria y tendra las mismas condiciones de liguidacion que

ésta.

En caso de que la nueva entidad perdiese la calificacion de
F1+, A-1+ o P-1 (segun las escalas de calificaciéon de Fitch,
Standard & Poor's y Moody’s, respectivamente), la Sociedad
Gestora dispondra de treinta (30) dias para encontrar una
nueva entidad con una calificacion de F1+, A-1+ y P-1 (segln
las escalas de calificacion de Fitch, Standard & Poor's y
Moody's, respectivamente) y no perjudique las calificaciones
asignadas a los Bonos. La Sociedad Gestora notificard a Fitch,
Standard & Poor's y Moody’s con la maxima antelacion posible
la probabilidad de que suceda este evento.

La Cuenta de Exceso de Fondos, una vez se constituya,
permanecera abierta durante toda la vida del Fondo aunque su
saldo sufrira variaciones como consecuencia del traspaso de
los fondos que en ella hubiera depositados a la Cuenta de
Tesoreria en las Fechas de Pago en las que esta Cuenta de
Fondos tenga saldo. El saldo de la Cuenta de Exceso de
Fondos incluird tanto el exceso del veinte por ciento (20%)
acumulado en la Cuenta de Tesoreria como las cantidades

percibidas en concepto de rentabilidad de la misma.

15.4. Contrato de Direccion, Suscripcion y Agencia de Pagos. __
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La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del

Fondo, celebrara un contrato de direccién, suscripcion de los
Bonos y Agencia de Pagos con las Entidades Directoras (en
adelante, el “Contrato de Direccién, Suscripcién y Agencia
de Pagos”).

SANTANDER, asumira, en virtud de dicho contrato, el
compromiso de suscribir el cien por cien (100%) de la emision

de Bonos.

El desembolso de los Bonos sera en cualquier caso al precio

de emision del cien por cien (100%) sobre el valor unitario. ____

Con caracter adicional, en virtud del Contrato de Direccién,
Suscripcion y Agencia de Pagos, SANTANDER asumira, en su
condicion de Agente de Pagos, entre otras, las obligaciones

que, resumidamente, se recogen a continuacion:

(i) Desembolso de la Emisién: el Agente de Pagos
procedera a abonar al Fondo antes de las 14.00 horas
(hora de Madrid) de la Fecha de Desembolso, valor ese
mismo dia, el importe de la emision, mediante ingreso
en la Cuenta de Tesoreria del Fondo.

(ii) Comunicacion del Tipo de Referencia EURIBOR: En
cada uno de los Momentos de Fijacion de Tipo, el
Agente de Pagos comunicara a la Sociedad Gestora el
Tipo de Interés de Referencia que servirad de base para
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el calculo del Tipo de Interés Nominal aplicable a cada

una de las Series de Bonos.

Pagos con cargo al Fondo: En cada una de las Fechas
de Pago de los Bonos, el Agente de Pagos procedera a
efectuar el pago de intereses y de reembolso del
principal de los Bonos conforme a las instrucciones
recibidas de la Sociedad Gestora.

Los pagos a realizar por el Agente de Pagos se llevaran
a cabo a través de las correspondientes entidades
participantes en |berclear, en cuyos registros estan
inscritos los Bonos, segun los procedimientos en curso

de dicho servigio.

Si en una Fecha de Pago no hubiera Fondos
Disponibles para Amortizacion en la Cuenta de
Tesoreria o en la Cuenta de Exceso de Fondos, el
Agente de Pagos no estarda obligado a realizar pago

alguno.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo de
SANTANDER experimentara, en cualquier momento de
la vida de la emision de los Bonos, un descenso en su
calificacion situandose por debajo de F1, P-1 o A-1
(seglin las escalas de calificacion de Fitch, Moody's y
Standard & Poor's, respectivamente), la Sociedad

Gestora dispondra de un plazo maximo de treinta (30)
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dias naturales a contar desde el momento en que tenga

lugar tal situacion para, en nombre y representacion del
Fondo y previa comunicacion a las Agencias de
Calificacion, adoptar alguna de las opciones necesarias
dentro de las descritas a continuacién que permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados de las funciones del Agente de
Pagos contenidas en el Contrato de Direccion,
Suscripcion y Agencia de Pagos y no se vea perjudicada
la calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion:

(i)  Obtener garantias o compromisos similares de una
entidad o entidades de credito con calificacion para
su deuda a corto plazo no inferior a F1, P-1 y A-1
(segun las escalas de calificacion de Fitch, Moody's
y Standard & Poor's respectivamente), que
garanticen los compromisos asumidos por el
Agente de Pagos. Los costes y gastos derivados
del otorgamiento de dichas garantias o
compromisos similares seran por cuenta del

Agente de Pagos sustituido; o

(i) Sustituir al Agente de Pagos por una entidad con
calificacion para su deuda a corto plazo no inferior
a F1, P-1 y A-1 (segln las escalas de calificacién
de Fitch, Moody's y Standard & Poor's
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respectivamente), para que asuma, en las mismas
condiciones, las funciones de Agente de Pagos,
siendo todos los costes y gastos derivados del
proceso de sustitucion por cuenta del Agente de

' Pagos sustituido.

En ningln caso procederda la revocacion del
nombramiento de SANTANDER como Agente de Pagos
si no se ha designado como Agente de Pagos a una

nueva entidad.

Si SANTANDER fuera sustituido como Agente de
Pagos, la Sociedad Gestora esta facultada para fijar la
comisioén a favor de la entidad sustituta. SANTANDER
no cobrara comision alguna en su condicion de Agente

de Pagos.

La Unica causa de resolucion que recoge el Contrato de
Direccion, Suscripcion y Agencia de Pagos es la falta de
. confirmacion por las Agencias de Calificacion antes del
inicio del Periodo de Suscripcion, de las calificaciones
provisionales de los Bonos como definitivas.

SECCION VI
GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO.
16. GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO.

16.1. Actuaciones de la Sociedad Gestora.
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Las actuaciones que la Sociedad Gestora realizara para el

cumplimiento de su funcién de administracion y representacion

legal del Fondo son, con caracter meramente enunciativo y sin

perjuicio de otras actuaciones previstas en la presente

Escritura de Constitucidn y en el Folleto, las siguientes:

(i)

(i)

(iii)

Abrir en el nombre del Fondo la Cuenta de Tesoreria,
inicialmente con SANTANDER, en tanto en cuanto el
rating a corto plazo de SANTANDER no descienda de F1,
P-1y A-1 (segln escalas de Fitch, Moody’s y Standard &
Poor's, respectivamente). Asimismo, abrira la Cuenta de
Exceso de Fondos en una entidad distinta a
SANTANDER cuando se den las circunstancias
recogidas al efecto en la Estipulacion 15.3 de la presente
Escritura de Constitucion:;

Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los
Activos del Fondo y, en general, realizar todos los actos
de administracion y disposicion que sean necesarios para
el correcto desempefio de la administracién y la
representacion legal del Fondo;

Lievar a cabo la administracion financiera de los Activos
con diligencia y rigor, sin perjuicio de las funciones de
gestion asumidas por el Cedente en su calidad de
Administrador conforme a lo dispuesto en la Estipulacion
8 de la presente Escritura de Constitucién;
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(V)

(vi)

(vii)
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Comprobar que el

importe de los

ingresos que
efectivamente reciba el Fondo se corresponde con las
cantidades que ha de percibir el Fondo de acuerdo con
las condiciones de cada Activo y con las condiciones de

los distintos contratos;

Validar y controlar la informacion que reciba del
Administrador sobre los Préstamos, tanto en lo referente
a los cobros de las cuotas ordinarias, cancelaciones
anticipadas de principal, pagos recibidos de cuotas

impagadas y situacion y control de impagados;

Calcular los fondos disponibles y los movimientos de
fondos que tendrd que efectuar una vez realizada su
aplicacion de acuerdo con la prelacion de pagos
correspondiente, ordenando las transferencias de fondos
entre las diferentes cuentas activas y pasivas y las
instrucciones de pago que corresponda, incluidas las
asignadas para atender el servicio financiero de los
Bonos;

Calcular y liquidar las cantidades que por intereses y
comisiones ha de percibir y pagar por las diferentes
cuentas financieras activas y pasivas, asi como las
comisiones a pagar por los diferentes servicios
financieros concertados y las cantidades que por
reembolso de principal y por intereses corresponda a

cada una de las Series de los Bonos;
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(viii) En el supuesto de que las calificaciones a la deuda de

(ix)

(x)

SANTANDER asignadas por las Agencias de Calificacion,
en cualguier momento de la vida de los Bonos,
descendieran de las calificaciones establecidas en los
Contratos de Permmuta, de Reinversién a Tipo
Garantizado y de Direccion, Suscripcion y Agencia de
Pagos, en lo que se refiere a la condicion de
SANTANDER como Agente de Pagos, efectuar las
actuaciones previstas con relacion a estos contratos que
se describen en las Estipulaciones 15.2, 153 y 15.4
anteriores, respectivamente;

Cumplir con sus obligaciones de célculo previstas en el
Médulo Adicional y en los Contratos de Préstamo
Subordinado, de Permuta, de Reinversion a Tipo
Garantizado y de Direccién, Suscripcion y Agencia de
Pagos y que se describen en las Estipulaciones 15.1,
15.2, 15.3 y 15.4 anteriores;

Seguir de cerca las actuaciones del Administrador para la
recuperacion de impagados, cursando instrucciones,
cuando proceda, para que inste el procedimiento
ejecutivo y, en su caso, sobre la postura a adoptar en las
subastas de inmuebles. Ejercitar las acciones que
correspondan cuando concurran circunstancias que asi lo
requieran;
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(xi)

(xii)

(xiii)

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

Lievar la contabilidad del Fondo con la debida separacion
de la propia de la Sociedad Gestora, efectuar la rendicion
de cuentas y cumplir con las obligaciones fiscales o de
cualquier otro orden legal que correspondiera efectuar al
Fondo;

Facilitar a los titulares de los Bonos emitidos con cargo al
Fondo, a la CNMV y a las Agencias de Calificacion
cuantas informaciones y notificaciones prevea la
legislacion vigente y, en especial, las contempladas en la
presente Escritura de Constitucién y en el Folleto;

Para permitir la operativa del Fondo en los términos
previstos en la presente Escritura de Constitucion, en el
Folleto y en la normativa vigente en cada momento,
prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los
prestadores de servicios al Fondo en virtud de los
mismos e, incluso, caso de ser necesario, celebrar
contratos adicionales, todo ello sujeto a la legislacion
vigente en cada momento, a la autorizacion previa, caso
de ser necesaria, de la CNMV u organismo
administrativo competente y a su notificacion a las
Agencias de Calificacion, y siempre que tales
actuaciones no resulten en una bajada de la calificacion
de los Bonos y no perjudiquen los intereses de los
tenedores de los Bonos. Cualquier modificacién de la
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(xiv)

(xv)

presente Escritura de Constitucion se comunicara
previamente a la CNMV para la obtencion de Ila
correspondiente autorizaciéon y a las Agencias de

Calificacion, y se formalizara en escritura publica.

A estos efectos, la Sociedad Gestora suministrara a las
Agencias de Calificacién (enviando la informacion
correspondiente a la direccion

london.cdosurveillance@derivativefitch.com para Fitch),
dentro del mes siguiente a cada Fecha de Pago,

informacion sobre la situacion del Fondo y de los
Activos, con el contenido y en la forma que se acuerde
entre la Sociedad Gestora y las Agencias de
Calificacion, en aras de otorgar mayor transparencia al
funcionamiento del Fondo. Igualmente facilitara dicha
informacién cuando de forma razonable fuera requerido
a ello y, en cualquier caso, cuando existiera un cambio
en las condiciones del Fondo, en los contratos
concertados por el mismo a través de la Sociedad

Gestora o en las partes interesadas;

Designar y sustituir, en su caso, al auditor de cuentas
que lleve a cabo la auditoria de las cuentas anuales del
Fondo;

Elaborar y someter a la CNMV y a los 6érganos
competentes, todos los documentos e informaciones que

deban someterse segln lo establecido en la normativa

-



085

' 09/2007

Ea

1

16.2.

PAFEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

vigente, en la presente Escritura de Constitucion y en el
Folleto, o le sean requeridos, asi como elaborar y remitir
a las Agencias de Clasificacion la informacién que
razonablemente le requieran;

(xvi) Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la
liquidacion del Fondo, incluyendo la decision de
vencimiento anticipado de la emision de Bonos vy
liquidacion del Fondo, de acuerdo con lo previsto en esta
Escritura de Constitucion;

(xvii) No llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la
calificacion de los Bonos y procurar la adopcién de
aquellas medidas que estén razonablemente a su
alcance para que la calificacién de los Bonos no se vea

afectada negativamente en ningtin momento;

(xviii) Gestionar el Fondo de forma que el valor patrimonial del

mismo sea siempre nulo.

Gastos del Fondo.

La Sociedad Gestora abonara con cargo al Fondo, siendo
reembolsado segun el Orden de Prelacion de Pagos previsto
en la Estipulacion 191 de la presente Escritura de
Constitucién, todos los gastos derivados de su gestion y
representacion. A modo meramente enunciativo, la Sociedad
Gestora abonara los siguientes gastos:
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16.3. Gastos suplidos por cuenta del Fondo.
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()

(i)

(iif)

(iv)
(v)

(vi)
(vii)

(viii)

(ix)

Gastos derivados de las auditorias anuales de las

cuentas del Fondo;

Gastos derivados del mantenimiento de los rati'ngs de
las ocho (8) Series de Bonos;

Gastos que puedan derivarse de las verificaciones,
inscripciones y autorizaciones administrativas de
obligado cumplimiento;

Gastos derivados de la amortizacion de los Bonos;

Gastos relacionados con las notificaciones que, de
acuerdo con lo establecido en la presente Escritura de
Constitucion, deberan realizarse a los titulares de los
Bonos en circulacion;

Gastos de Notaria;

Gastos relativos a la llevanza del registro contable de los
Bonos por su representacion mediante anotaciones en
cuenta, su admisiébn a negociaciéon en AIAF y el
mantenimiento de todo ello;

Comision de la sociedad gestora que, en su caso,

sustituya a la actual Sociedad Gestora;

En general, cualesquiera otros gastos soportados por la
Sociedad Gestora y derivados de su labor de

representacion y gestion del Fondo.

L1l
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La Sociedad Gestora tendra derecho al reembolso de los

gastos ordinarios relacionados con la gestion del Fondo que

pudiera suplir o anticipar por cuenta del mismo. Dichos gastos

ordinarios incluiran los gastos de auditoria del Fondo, los
gastos de publicidad, los gastos derivados del mantenimiento
de las calificaciones o ratings y aquellos otros que se
mencionan en la Estipulacion 16.2 anterior.

Asimismo, la Sociedad Gestora tendra derecho al reembolso
de todos los gastos de caracter excepcional en los que haya
podido incurrir en relacién con la gestion del Fondo, previa

justificacion de los mismos.

Todos los pagos a terceros en concepto de gastos ordinarios y
extraordinarios relacionados con la gestion del Fondo, seran
efectuados directamente por la Sociedad Gestora sin perjuicio
del derecho de ésta a ser reembolsada por el Fondo siempre
que el Fondo cuente con liquidez suficiente y de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.1
de la presente Escritura de Constitucion.

Imputacion temporal de ingresos y gastos.

Los ingresos y gastos' se imputaran al Fondo siguiendo el
principio de devengo, es decir, en funcién de la corriente real
de bienes y servicios que tales ingresos y gastos representan,
con independencia del momento en que se produzca la

corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

171
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El ejercicio econémico del Fondo coincidira con el afo natural.
Sin embargo, y por excepcion, el primer ejercicio econdémico se
iniciard en la Fecha de Constitucion del Fondo y terminara el
31 de diciembre de 2007, y el dltimo ejercicio econdmico
finalizara en la fecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.

Auditoria de cuentas del Fondo.

Las cuentas anuales del Fondo seran objeto de verificacion y
revision anualmente por auditores de cuentas.

La Sociedad Gestora presentard a la CNMV las cuentas
anuales del Fondo, junto con el informe de auditoria de las
mismas, dentro de los cuatro (4) meses siguientes a la fecha
de cierre del ejercicio del Fondo (esto es, antes del 30 de abril
de cada aio).

Las cuentas anuales del Fondo y su informe de auditoria
correspondiente se depositaran en el Registro Mercantil
anualmente.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, en su
sesion del dia 24 de septiembre de 2007, en la que acordd la
constitucion del Fondo, designé como auditor de cuentas del
Fondo a la firma de auditores Deloitte S.L., con domicilio social
en Madrid, Torre Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso, s/n, con
C.LLF. nimero B-79104469, inscrita en el Registro Oficial de

Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S0692 e inscrita

.
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en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 3.190, Seccién 82,
Folio 1, Hoja M-54.414, Inscripcién 12

NOTIFICACIONES.

Notificaciones ordinarias periodicas:

La Sociedad Gestora, en su labor de gestion y administracién
del Fondo, se compromete a remitr a la CNMV y a las
Agencias de Calificacion, con la mayor diligencia posible,
trimestralmente o en cualquier otro momento que se le solicite,
la informacion descrita a continuacién o cualquier otro tipo de
informacién que le sea requerida, en relacion con los Bonos de
las ocho (8) Series, el comportamiento de los Activos,
prepagos y situacion economico-financiera del Fondo, con
independencia de poner asimismo en su conocimiento cuanta

informacién adicional le sea requerida.

a) En un plazo comprendido entre el Momento de Fijacion
de Tipo y los tres (3) Dias Habiles siguientes como
maximo a cada Fecha de Pago, procedera a comuniéar
a los tenedores de los Bonos, los Tipos de Intefés
Nominales resultantes para cada una de las Series de
Bonos para el Periodo de Devengo de Interés siguiente.

b) Con una antelacién minima de un (1) dia natural a cada
Fecha de Pago, procedera a comunicar a los tenedores

de los Bonos lo siguiente:
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(i) Los intereses resultantes de los Bonos junto a la

amortizacion de los mismos;

(i) Las Tasas Medias de Amortizacién Anticipada de

los Activos, a la Fecha de Determinacion;,

(iii) La vida residual media de los Bonos calculada con
las hip6tesis de mantenimiento de dicha tasa real

de amortizacion anticipada;

iv) El Saldo de Principal Pendiente de Pago (después
de la amortizacién a liquidar en cada Fecha de
Pago) de cada Bono y el porcentaje que dicho
Saldo de Principal Pendiente de Pago representa

sobre el importe nominal inicial de cada Bono.

(v) El Saldo Vivo de los Activos, los intereses
devengados, tanto cobrados como no cobrados, de
los mismos e importe en morosidad de los Activos.

(vi) Informe sobre la procedencia y posterior aplicacion
de los Fondos Disponibles de conformidad con el
Orden de Prelacion de Pagos contenido en la
Estipulaciéon 19.1 siguiente.

Asimismo, y si procediera, se pondra en conocimiento de los
tenedores de los Bonos los intereses devengados por los
mismos y no satisfechos y/o el Déficit de Amortizacion, por
insuficiencia de Fondos Disponibles.
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Las notificaciones de estos apartados a) y b) seran efectuadas
segun lo dispuesto en el apartado 17.3 siguiente, y seran,
asimismo, puestas en conocimiento de Iberclear y AIAF, en un
plazo maximo de dos (2) Dias Habiles anteriores a cada Fecha
de Pago (salvo el supuesto de que sea festivo en Madrid, que

se pasara al Dia Habil siguiente).

Notificaciones extraordinarias:

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, asimismo,
informara a los tenedores de los Bonos y a las Agencias de
Calificacion, de todo hecho relevante que pueda producirse en
relacion con los Activos, con los Bonos, con el Fondo, y con la
propia Sociedad Gestora, que pueda influir de modo sensible a
la negociacion de los Bonos y, en general, de cualquier
modificacion relevante en el activo o pasivo del Fondo vy,
asimismo, de una eventual decision de amortizacién anticipada
de los Bonos por cualquiera de las causas previstas en la
presente Escritura de Constitucién, siéndole remitida a la
CNMV en ese supuesto el acta notarial de liquidacién vy
procedimiento a que hace referencia el apartado 4.4.3.3 del
Documento de Registro y en la Estipulacion 5.3 de la presente
Escritura de Constitucion.

Procedimiento
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Las notificaciones a los bonistas que, a tenor de lo anterior,

haya de efectuar el Fondo a través de su Sociedad Gestora,

habran de ser efectuadas de la forma siguiente:

1.

Las notificaciones ordinarias periddicas referidas en el
apartado 17.1 anterior, mediante publicacién bien en el
boletin diario de AIAF, o cualquier otro que lo sustituya en
un futuro u otro de similares caracteristicas, o bien
mediante publicacion en un diario de amplia difusion en
Espafia.

Las notificaciones extraordinarias referidas en el apartado
17.2 anterior, mediante su publicacién en un diario de

amplia difusion en Espafia.

Adicionalmente, podran realizarse las notificaciones
anteriores mediante su publicacidon en otros medios de
difusion general.

Estas notificaciones se consideraran realizadas en la
fecha de su publicacion, siendo apto para la misma
cualquier dia de calendario, Habil o Inhabil (a los efectos

de la presente Escritura de Constitucion).

Informacién a la CNMV

La Sociedad Gestora procedera a comunicar a la CNMV la

informacién prevista en los apartados anteriores, asi como

cualquier informaciéon que, con independencia de lo anterior, le

sea requerida.
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17.5 Informacién a facilitar por SANTANDER a la Sociedad
Gestora

Adicionalmente, SANTANDER se obliga a informar
trimestralmente a la Sociedad Gestora, en representacion del
Fondo, y, en todo caso, a requerimiento de la misma, de los
impagos, amortizaciones anticipadas y modificaciones de tipos
de interés y, puntualmente, de los requerimientos de pago,
acciones judiciales, y cualesquiera otras circunstancias que
afecten a los Activos. Asimismo, SANTANDER facilitara a la
Sociedad Gestora toda la documentacion que ésta le pueda
solicitar en relacién con dichos Préstamos y, en especial, la
documentacién precisa para el inicio, en su caso, por la
Sociedad Gestora, de acciones judiciales.

SECCION VI

MEJORAS DE CREDITO Y ORDEN DE PRELACION DE
PAGOS

18. MEJORA CREDITICIA.

Los elementos de mejora crediticia empleados en la estructura
del Fondo son: (i) la Permuta Financiera (descrita en la
Estipulacion 15.2 anterior), (i) el Préstamo Subordinado
(descrito en la Estipulacion 15.1 anterior), (iii) la Cuenta de
Tesoreria y la Cuenta de Exceso de Fondos (descritas en las
- Estipulaciones 6.1.3 y 15.3, respectivamente), (iv) la
subordinacion de las Series B, C, D, E y F (esta altima,
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unicamente en cuanto al pago de intereses) y (v) el Fondo de
Reserva (descrito en la Estipulacién 18.1 siguiente).

Fondo de Reserva.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, dotara un Fondo de Reserva con las siguientes

caracteristicas:

a) Importe:

Dotado inicialmente con cuarenta y seis millones de
euros (46.000.000 €), una cantidad equivalente al uno
coma tres por ciento (1,3%) del importe inicial de los
Bonos de las Series A1, A2, A3, B, C, Dy E y sera
dotado con cargo al importe desembolsado de los
Bonos de la Serie F.

b) El Nivel Requerido del Fondo de Reserva en cada

momento se detalla a continuacion:

(i) El Fondo de Reserva no podra disminuir durante
los tres (3) primeros afios, permaneciendo fijo en
su importe inicial;

(i) Una vez el Fondo de Reserva alcance el dos
coma sesenta por ciento (2,60%) del Saldo de
Principal Pendiente de los Bonos de las Series
A1, A2, A3, B, C, D y E, podra decrecer
trimestralmente en cada Fecha de Pago,

manteniéndose en dicho porcentaje hasta que el
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Fondo de Reserva alcance un nivel minimo igual
al uno por ciento (1%) del importe inicial de los
Bonos de las Series A1, A2, A3,B,C,DYE, es
decir, un Nivel Minimo del Fondo de Reserva
igual a treinta y cinco millones cuatrocientos mil
euros (35.400.000 €).

No se podra reducir el Nivel Requerido del Fondo de
Reserva si concurre alguna de las siguientes
circunstancias:

. Si el Fondo de Reserva ha sido utilizado en alguna
Fecha de Pago anterior y, como consecuencia de
ello, se encuentre en un nivel menor al Nivel

Requerido;

e Si el porcentaje de Préstamos Morosos sobre el
Saldo Vivo de los Activos No Fallidos es superior al

uno por ciento (1%);

e Si el porcentaje de Préstamos Fallidos sobre el
importe inicial de los Activos es superior al uno por

ciento (1%).

Destino:

El Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de
Pago, al cumplimiento de las obligaciones de pago
contenidas en el Orden de Prelacion de Pagos o,
llegado el caso, en el Orden de Prelacion de Pagos de
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19.

d)

Liquidacion, contenidos ambos en la Estipulacion 19

siguiente o.

Rentabilidad:

El importe de dicho Fondo de Reserva sera abonado en
la Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso,
siendo objeto del Contrato de Reinversion a Tipo
Garantizado a celebrar con SANTANDER en los
terminos descritos en la Estipulacion 15.3 de la presente
Escritura de Constitucion.

ORDEN DE PRELACION DE PAGOS.

19.1 Reglas ordinarias de prelacion de pagos a cargo del

19.1.1.0rigen y aplicacion de fondos.

180

Fondo.,

1.

Origen. Los fondos disponibles (en adelante, los
‘Fondos Disponibles”) calculados en la Fecha de
Determinacion previa a la Fecha de Pago concreta
seran los importes depositados en la Cuenta de
Tesoreria y los transferidos a ésta desde la Cuenta de
Exceso de Fondos, correspondientes a los siguientes

conceptos:

a) Las cantidades percibidas por principal de los
Activos en cada Periodo de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago.
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b) Los intereses cobrados de los Activos durante
cada Periodo de Determinaciéon precedente a la
Fecha de Pago (incluyendo, en su caso, los de

demora).

‘. c) La rentabilidad obtenida durante cada Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
por la reinversion del Fondo de Reserva asi como
por el resto de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria y, en su caso, en la Cuenta

de Exceso de Fondos.

d) El Fondo de Reserva, en los términos de la
Estipulacion 18 de la presente Escritura de
Constitucion.

e) La cantidad neta percibida en virtud de Io§
términos del Contrato de Swap, segun lo descrito
en la Estipulacion 15.2 de la presente Escritura

- de Constitucion.

f) Cualesquiera otras cantidades que pudiera
percibir el Fondo incluyendo las que puedan
resultar de la ejecucidn de las garantias de los
Préstamos, en caso de que existan.

2. Aplicacion.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procedera

a aplicar en cada Fecha de Pago (que no sea la Fecha
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de Vencimiento Legal ni cuando tuviera lugar la

liguidacion anticipada del Fondo en los términos
establecidos en la Estipulacion 5 de la presente
Escritura de Constitucion) el importe al que asciendan
los Fondos Disponibles a los pagos y retenciones
siguientes, de conformidad con el orden de prelaciéon
descrito a continuacion (en lo sucesivo, el “Orden de
Prelacion de Pagos”):

1°.  Pago a la Sociedad Gestora por gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo y de la comisién
periddica de gestién, en el supuesto de sustitucion
de SANTANDER como Administrador por una
nueva entidad que no forme parte del grupo
consolidado de SANTANDER, pago de una
comision de administracion y en el supuesto de
sustitucion de SANTANDER como Agente de
Pagos por una nueva entidad que no forme parte
del grupo consolidado de SANTANDER, pago de
una comisiéon de agencia de pagos.

2°. Pago a SANTANDER de Ia cantidad neta del Swap
de acuerdo con lo dispuesto en la Estipulacién 15.2
anterior, y solamente en el caso de resolucion del
citado Contrato por incumplimiento del Fondo
(Event of Default, segin este término se define en

el Contrato de Swap) o por ser la Unica parte
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afectada de algan supuesto de resolucion
anticipada (Termination Event, .segun este término
se define en el Contrato de Swap), abono de las
cantidades a satisfacer por el Fondo, en su caso,

. que corresponda al pago liquidativo.

3°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie A1, de la Serie A2 y de la Serie A3.

4°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie B, salvo postergacion de este pago al
noveno (9°) lugar en el orden de prelacion de
pagos segun se describe en el apartado 19.2 de la
presente Estipulacion 19.

5°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie C, salvo postergacion de este pago al
décimo (10°) lugar en el orden de prelacion de
pagos seglin se describe en el apartado 19.2 de la

presente Estipulacién 19.

6°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie D, salvo postergacion de este pago al
undécimo (11°) lugar en el orden de prelacion de
pagos segln se describe en el apartado 19.2 de la
presente Estipulacién 19.

7°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie E, salvo postergacion de este pago al
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8°.

9°,

10°.

11°.

duodécimo (12°) lugar en el orden de prelaciéon de

pagos segun se describe en el apartado 19.2 de la

presente Estipulacién 19.

Retencion de la Cantidad Devengada para
Amortizacién de los Bonos de las Series A1, A2,
A3, B, C, D y E, de conformidad con el orden
descrito en el apartado 4.9.5 de la Nota de Valores
y en la Estipulacion 9.9.3 de la presente Escritura
de Constitucién.

‘Pago de los intereses devengados de los Bonos de

la Serie B cuando se produzca la postergacién de
este pago del cuarto (4°) lugar en el orden de
prelacidbn conforme se establece en el propio
apartado.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie C cuando se produzca la postergacion de
este pago del quinto (5°) lugar en el orden de
prelacidbn conforme se establéce en el propio
apartado.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie D cuando se produzca la postergacion de
este pago del sexto (6°) lugar en el orden de
prelacidbn conforme se establece en el propio
apartado.
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12°.

13°.

14°,

15°.

16°.

17°.

18°.

19°.

20°.
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Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie E cuando se produzca la postergacion de
este pago del séptimo (7°) lugar en el orden de
prelacibn conforme se establece en el propio
apartado.

Retencién de la cantidad necesaria para mantener
el Fondo de Reserva en el nivel requerido en cada

momento.

Pago de la Parte Ordinaria de los intereses
devengados de los Bonos de la Serie F.

Retencion de una cantidad igual a la Cantidad
Devengada para Amortizacion de la Serie F.

Pago de la cantidad debida por la resolucién del
Swap, excepto en los casos contemplados en el
punto 2 del presente Orden de Prelaciéon de Pagos.

Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

Amortizacion del principal del Prestamo
Subordinado.

Pago a SANTANDER de la comision de
administracion.

Pago de Parte Extraordinaria de los intereses de
los Bonos de la Serie F (siendo una cantidad

185




variable igual al exceso de liquidez tras satisfacer

los conceptos que ocupan un lugar precedente en
el Orden de Prelacion de Pagos).

19.2 Reglas excepcionales de prelacién de los pagos a cargo

186

del Fondo:

Si tuviera lugar la sustitucion de SANTANDER como
Administrador de los Préstamos, a favor de otra entidad que no
forme parte del grupo consolidado de SANTANDER, se
devengara a favor del tercero, nuevo administrador, una
comision que pasara de ocupar del puesto 19° al puesto 1° en
el Orden de Prelacion de Pagos establecido en la Estipulacion
19.1 anterior.

Se procedera a postergar el pago de los intereses de los Bonos
de la Serie B respecto a la Cantidad Devengada para
Ambrtizaci()n, ocupando el noveno (9°) iugar en el Orden de
Prelacion de Pagos, cuando en la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el Saldo Vivo
acumulado de los Préstamos Fallidos, sin tener en cuenta los
importes recobrados, desde la constitucién del Fondo, fuera
superior al ocho coma noventa y cinco por ciento (8,95%) del
Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Constitucién vy
siempre que no se hubiera producido la completa amortizacion
de los Bonos de las Serie A1, A2 y A3 y no se fuera a producir
en la Fecha de Pago correspondiente.
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Se procedera a postergar el pago de los intereses de los Bonos
de la Serie C respecto a la retencion de la Cantidad
Devengada para Amortizacion, ocupando el décimo (10°) lugar
en el Orden de Prelacién de Pagos, cuando en la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente,
el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Fallidos, sin tener
en cuenta los importes recobrados, desde la constitucién del
Fondo, fuera superior al seis coma cincuenta por ciento (6,50%)
del Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Constitucion y
siempre que no se hubiera producido la completa amortizacion
de los Bonos de las Series A1, A2, A3 y B y no se fuera a
producir en la Fecha de Pago correspondiente.

Se procedera a postergar el pago de los intereses de los Bonos
de la Serie D respecto a la retencion de Cantidad Devengada
para Amortizacién, ocupando el undécimo (11°) lugar en el
Orden de Prelacion de Pagos, cuando en la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente,
el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Fallidos, sin tener
en cuenta los importes recobrados, desde la constitucion del
Fondo, fuera superior al cuatro coma ochenta por ciento
(4,80%) del Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de
Constitucion y siempre que no se hubiera producido la
completa amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2, A3,
By Cyno se fuera a producir en la Fecha de Pago
correspondiente.
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Se procedera a postergar el pago de los intereses de los Bonos

de la Serie E respecto a la retencion de la Cantidad Devengada
para Amortizacién, ocupando el decimosegundo (12°) lugar en
el Orden de Prelacién de Pagos, cuando en la Fecha de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondiente,
el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Fallidos, sin tener
en cuenta los importes recobrados, desde la constitucién del
Fondo, fuera superior al tres coma noventa por ciento (3,90%)
del Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Constitucién y
siempre que no se hubiera producido la completa amortizacion
de los Bonos de las Series A1, A2, A3, B, Cy D yno se fuera a
producir en la Fecha de Pago correspondiente.

En caso de que en una Fecha de Pago, el Fondo no pudiese
hacer frente al pago total o parcial de los intereses devengados
por los Bonos de cualquiera de las Series, de conformidad con
el Orden de Prelacion de Pagos recogido en la Estipulacion
19.1 anterior, las cantidades que los tenedores de los Bonos
hubiesen dejado de percibir se acumularan en la siguiente
Fecha de Pago a los intereses de la propia Serie que, en su
caso, corresponda abonar en esa misma Fecha de Pago, y se
abonaran en la siguiente Fecha de Pago en que, de acuerdo
con el referido Orden de Prelaciéon de Pagos, el Fondo cuente
con Fondos Disponibles suficientes para ello, y por orden de
vencimiento en caso de que no fuera posible abonarlos en su
totalidad por insuficiencia de Fondos Disponibles. Las
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cantidades no satisfechas de intereses vencidos no
devengaran intereses adicionales o de demora y no se

acumularan al Saldo de Principal Pendiente de los Bonos.

Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.

‘La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo,

cuando tenga lugar la liquidacion del mismo en la Fecha de
Vencimiento Legal o en la Fecha de Pago en la que tenga lugar
la liquidacion anticipada con arreglo a lo previsto en la
Estipulacién 5 de la presente Escritura de Constitucion,
mediante la aplicacion de los Fondos Disponibles para
Liquidacion (tal y como este término se define en la presente
Estipulacion) en el siguiente orden de prelacion de pagos de
liquidacion (en lo sucesivo, el “Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion”):

1. Pago a la Sociedad Gestora por los gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo y de la comision periddica de
gestion y, en el supuesto de sustitucion de SANTANDER
como administrador por una nueva entidad que no forme
parte del grupo consolidado de SANTANDER, de una
comision de administracion y, en el supuesto de
sustitucion de SANTANDER como Agente de Pagos, de
la comision que sea fijada por la Sociedad Gestora a

favor de la entidad sustituta.
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10.

Pago a SANTANDER de la cantidad neta del Swap de
acuerdo con lo dispuesto en la Estipulacién 15.2 de la

presente Escritura de Constitucion, y solamente en el
caso de resolucion del citado Contrato por incumplimiento
del Fondo (Event of Default, segun este término se define
en el Contrato de Swap) o por ser la Gnica parte afectada
de algun supuesto de resoluciéon anticipada (Termination
Event, segin este término se define en el Contrato de
Swap), abono de las cantidades a satisfacer por el Fondo,

en su caso, que corresponda al pago liquidativo.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de las
Series A1, A2y A3.

Amortizacién del principal de los Bonos de las Series A1,
A2y A3.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie B.

~ Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B. ___

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie C.

Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie C.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie D.

Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie D.
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Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie E.

Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie E. ____

Pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados
de los Bonos de la Serie F.

Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie F. ____

Pago de la cantidad debida por la resolucién del Contrato
de Swap, exceptio en los casos contemplados en el punto
2 anterior del presente Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacién.

Pago de los intereses devengados del Prestamo
Subordinado.

Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado. _
Pago a SANTANDER de la comision de administracion. _

Pago de la Parte Extraordinaria de los intereses
devengados de los Bonos de la Serie F (siendo una
cantidad variable igual al exceso de liquidez tras
satisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedente
en el presente Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion).

Seran “Fondos Disponibles para Liquidacion” los siguientes:

a)

Los Fondos Disponibles; y
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b) Los impories que vaya obteniendo el Fondo por la

enajenacion de los Activos que quedaren remanentes y
cualesquiera otros activos, en su caso, en los supuestos
de liquidacién anticipada del Fondo de conformidad con
los requisitos que se establecen en la Estipulacion 5.3
de la presente Escritura de Constitucion.

SECCION Viil
OTRAS DISPOSICIONES

MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

La presente Escritura de Constitucién no podra sufrir alteracion
sino en supuestos excepcionales, y, en su caso, de acuerdo
con las condiciones que establezca la normativa vigente, y con
las condiciones que se establezcan legalmente, y siempre que
la modificacion no perjudique las calificaciones otorgadas a los
Bonos por las Agencias de Calificaciéon ni suponga un perjuicio
para los titulares de los Bonos. Con caracter previo se
comunicara a las Agencias de Calificacion y a la CNMV el
contenido de dicha modificacion y obtendra la autorizacién de
esta ultima en caso de que sea necesario.

REGISTRO MERCANTIL.

De conformidad con lo previsto en el articulo 5.4 del Real
Decreto 926/1998, la inscripcion en el Registro Mercantil sera
potestativa para los Fondos de Titulizacién de Activos. En todo
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caso, las cuentas anuales de los citados Fondos deberan ser
depositadas en el Registro Mercantil.

DECLARACION FISCAL.

La constitucidn del Fondo, en virtud de la presente Escritura de
Constitucion, estd exenta del concepto “operaciones
societarias” del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 5.10 de la Ley 19/1992.

El articulo 7.1.h) del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley
sobre el Impuesto de Sociedades establece la sujecion de los
Fondos de naturaleza como la presente al Impuesto sobre
Sociedades, tipo general, quedando su administracién por la
Sociedad Gestora exenta del IVA, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 20.Uno.18.n) de la Ley 37/1992, de 28
de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de la
presente Escritura de Constitucion seran por cuenta del Fondo
en los terminos previstos en la Estipulacion 16 de la presente
Escritura de Constitucion.

NOTIFICACIONES.

Todas las notificaciones y declaraciones de voluntad previstas

o relacionadas con esta Escritura de Constitucion podran
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realizarse por télex, telefax o cualquier otro sistema de
teletransmision, entendiéndose completas mediante
confirmacion telefénica de su recepcion. Las notificaciones se

dirigirdn a :

(i) Para la Sociedad Gestora:

Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria s/n

28660 Boadilla del Monte (Madrid)

(i)  Para SANTANDER:

Departamento de Gestidon Financiera

Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria s/n

28660 Boadilla del Monte (Madrid)

LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Constitucién se regira e interpretara
de acuerdo con las leyes espafolas.

Las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que
pudieran derivarse con motivo de la constitucion del Fondo y
de la emision de los Bonos con cargo al mismo, seran
conocidas y resueltas, con renuncia expresa al propio fuero
que pudiera corresponder a cualquiera de las partes, por los

Juzgados y Tribunales espafoles.
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26. CONDICION RESOLUTORIA.

Las obligaciones de las partes nacidas de la presente Escritura
de Constitucion quedaran resueltas de pleno derecho si las
Agencias de Calificacion no confirmaran como definitivos,
antes de la Fecha de Suscripcion de los Bonos, los
correspondientes ratings de los Bonos de cualquiera de las

, Series.

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

Asi lo otorgan.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes;
especialmente las de caracter fiscal,

Doy cumplimiento al requisito de la lectura conforme a lo dispuesto
en el Reglamento Notarial; los comparecientes enterados ratifican y

aprueban la presente escritura, y la firman conmigo, el Notario, que
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doy fe de gque el consentimiento ha sido libremente prestado, de que

el otorgamiento se adecua a la legalidad y a la voluntad de_bidamente
informada de los otorgantes, y en general de todo lo contenido
en este instrumento publico, extendido en noventa y ocho folios de
papel exclusivo para documentos notariales, de la serie 8F, nimeros
4296753, 4296754, 4296755, 4296756, 4296757, 4296758, 4296759,
4296760, 4296761, 4296762, 4296763, 4296764, 4296765, 4296766,
4296767, 4296768, 4296769, 4296770, 4296771, 4296772, 4296773,
4296774, 4296775, 4296776, 4206777, 4296778, 4296779, 4296780,
4296781, 4296782, 4296783, 4296784, 4296785, 4296786, 4296787,
4296788, 4296789, 4296790, 4296791, 4296792, 4296793, 4296794,
4296795, 4296796, 4296797, 4296798, 4296799, 4296800, 4296801,
4296802, 4296803, 4296804, 4296805, 4296806, 4296807, 4296808,
4296809, 4296810, 4296811, 4296812, 4296813, 4296814, 4296815,
4296816, 4296817, 4296818, 4296819, 4296820, 4296821, 4296822,
4296823, 4296824, 4296825, 4296826, 4296827, 4296828, 4296829,
4296830, 4296831, 4296832, 4296833, 4296834, 4296835, 4296836,
4296837, 4296838, 4296839, 4296840, 4296841, 4296842, 4296843,
4206844, 4296845, 4206846, 4296847, 4296848, 4296849 vy
4296850.
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Estan las firmas de los comparecientes.- Signado: R. Parejo G.-
Rubricados y sellado.- Figura seguidamente la nota de aplicacion del

N Arancel prevista en la Ley 8/89, idéntica a la que se estampa al pie de
-esta copia..

DOCUMENTOS UNIDOS
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ANEXO I

CERTIFICACION DE ACUERDO DE LA
COMISION EJECUTIVA DEL

BANCO SANTANDER, S.A.
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! GONZALOSAUGAPOLANCU
NOTARID
: NG o o/, Mdires, 26
. Telf.: 91 632 00 74 +F8k: 91 632 00 87
28680 BOADILLA DEL MONTE
{(Madrid)

ESCRITURA DE PROTOCOLIZACION Y ELEVACION A PU-
BLICO DE ACUERDOS SOCIALES. =-=--wrmrr-—--—mmmmmmmm oo
i NUMERO CUATRO MIIL SEISCIENTOS TREINTA Y UNO. --

En la Ciudad Financiera del GRUPO SANTANDER,
sita en la avenida de Cantabria s/n, en termino mu-
nicipal de Boadilla del Monte, mi regidencia a tres
de octubre de dos mil siete. ------cmrrrmmmmmmmm—--

Ante mi, GONZALO SAUCA POLANCO, Notario del

Ilustre Colegio de Madrid, ------c-wceccmr-nooono-

DON JUAN GUITARD MARIN, mayor de edad, casado,

con domicilio a estos efectos en Boadilla del Monte

(Madrid), Avenida de Cantabria, s/n, Ciudad Grupo

antander, con DNI/NIF nimero = =—-==----

INTERVIENE en nombre y representacidén de BANCO

= SANTANDER, S.A., con domicilio social en Santander,
Paseo de Pereda, nimeros 9 al 12, con C.I.F. 2

39000013, constituida por tiempo indefinido; funda-

da el 3 de marzo de 1856 mediante escritura publica

otorgada ante el Escribano de Santander don José




Dou Martinez, ratificada y parcialmente modificada

por otra de 21 de marzo de 1857 ante el Esgecribano
de la misma capital don José Maria Olardn y trans-
formada en Sociedad Andénima de Crédito por escritu-
ra otorgada ante el Notario de Santander don Igna-
clo Pérez el dia 14 de enero de 1875; por escritura
otorgada ante el Notario de Santander don José Ma-
ria de Prada Diez el 8 de junio de 1992, con el nii-
mero 1316 de protocolo, modificd su denominacién
por la de BANCO SANTANDER, S.A., y por escritura
otorgada ante el Notario de Madrid don Antonio Fer-
nandez-Golfin Aparicio, de fecha 13 de abril de
1999, con el nUimero 1212 de protocolo, modificd la
anterior denominacién por la de BANCO SANTANDER
- CENTRAL HISPANO, S.A., denominacién que ha cambiado
por la actual, segtn escritura otorgada ante el No-
tario de Santander, don José Maria de Prada Diez,
de fecha 1 de agosto de 2007, con el nfimero 2.033
de protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de
Cantabria al tomo 838 , libro 0, hoja 8-1960, folio

208, inscripcidén 1539* de fecha 13 de agosto de

Con CIF. A-39000013., ~v-c-mmocmmmcmmmmmemen e

ActGa en su calidad de Vicesecretario de la



I]O]

09/2007

0572007

i

FAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

i e [T

TIMBRL

Comigién Ejecutiva de la Sociedad, cargo que mani-

fiesta vigente, de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 108 del Reglamento del Registro Mercan-
til, al objeto de elevar a piblico los acuerdos
adoptados por dicha Comisidén Ejecutiva, en su reu-
nién de fecha 1 de octubre de 2.007, segin resulta
de una certificacién que me entrega y dejo unida a
esta matriz, expedida por el Secretario, don Igna-
cio Benjumea Cabeza de Vaca, con el visto bueno del
Vicepresidente 3¢, don Matias Rodriguez Inciarte,
cuyas firmas conozco y legitimo. ------------------

El sefior compareciente fue designado Vicese-
cretario General del Banco, por acuerdo de la Comi-
sién Ejecutiva de fecha 6 de mayo de 2002, acuerdo
que fue ratificado por el Consejo de Administracidn
de la entidad en reunién de fecha 24 de junio de
2002, como Vicesecretario General y Director Gene-
ral del Banco, segin resgulta de la escritura auto-
rizada por el Notario de Santander, don José Maria

de Prada Diez, el dia 4 de julio de 2002, con el




nGmero 1812 de Protocolo, inscrita en el Registro

Mercantil de Cantabria, al tomo 721, folio 183,
seccidén 8, hoja $-1960, inscripeidn 10632, -=-------

A la Comisidén Ejecutiva corresponde el ejerci-
cio de las facultades que le fueron. conferidas en
escritura autorizada por el Notario de Santander
Don José€ Maria de Prada Diez, el dia 24 de abril de
2007, con el nGmero 1.125 de su protocolo, y que
causd la inscripcién 1513°* de la hoja de la Socie-
Aad. - - - - e e e mee e

De copia autorizada de la referida escritura
que tengo a la vista, resulta que quedaron delega-
dag en dicha Comisién.Ejecutiva, todas las faculta-
des del Consejo de Administracién, salvo las excep-
tuadas en el propio acuerdo de delegacién, sin que
los acuerdos que por la presente se elevan a escri-
tura piblica impliquen o constituyan facultades que
hayan quedado exceptuadas de la delegacidén. -------

Tiene en el concepto en el que actda la capa-
cidad y legitimacién necesaria, siendo a mi juicio
suficientes las facultades representativas acredi-

tadas para el presente otorgamiento. ------—ccwo--_

Que en el concepto en que interviene, y cum-
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pliendo los acuerdos a que se refiere la certifica-
cién antes citada, ELEVA A INSTRUMENTO PUBLICO to-
dos y cada uno de los acuerdos que constan en dicha
certificacién y ME REQUIERE a mi el Notario para
gque la protocolice con esta escritura, lo que asi
hago, pasando a formar parte integrante de la misma
vy se trangcribird en todas las copias que de esta
escritura se libren, quedando elevadog a instrumen-

to plblico todos y cada uno de los citados acuer-

dog, cuya relacién detallada aqui se omite, para
evitar inGtiles reiteraciones, por figurar los mis-
mos suficientemente detallados en la certificacidn
* protocolizada, a la que se remite el compareciente.
OTORGAMIENTO Y AUTORIZACION.- Hago a el sefior

compareciente las reservas y advertencias legales y

. de tipo fiscal, en especial las relativas al arti-

culo 5 de la LO 15/1999 de proteccidén de datos de

k

cardcter personal, el compareciente acepta la in-
corporacidén de sus datos (y la fotocopia del docu-

mento de identidad, en los casos previstos en la



Ley) al protocolo notarial y a los ficheros de 1la
Notaria. Se conservardn con cardcter confidencial,
sin perjuicio de las comunicaciones a las Adminig-
traciones PUblicas que estipula la Ley y,’en su ca-
so, al Notario que suceda al actual en la plaza. La
finalidad del tratamiento es formalizar la presente
escritura, realizar su facturacién y seguimiento
posterior y lag funciones propias de la actividad
notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,
rectificacién, cancelacién y oposicién en la Nota-
ria autorizante. -----c-----u L ___

Advertido por mi, el Notario, del contenido
del presente instrumento y de su derecho a leer por
si o a que les lea esta escritura, elige lo 1°; y
una vez leida, el compareciente manifiesta haber
quedado debidamente informado del contenido del
presente instrumento prestando su libre consenti-
miento, adecudndose el otorgamiento a la legalidad
Yy a la voluntad debidamente informada de otorgante,
la otorga y firma commigo. De haber identificado al
compareciente por mgdio de su documento identifica-
tivo reseflado en la comparecencia, gque me ha sido
exhibido, de que el compareciente, a mi juicio tie-

ne capacidad y estd legitimado para el presente
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9771327

otoréamiento, de que el consentimiento ha sido 1li-
bremente prestado, de que el otorgamiento se adecua
a lallegalidad y a la voluntad libre y debidamente
informada del compareciente y en general del conte-
nido de este instrumento piblico extendido en cua-
tro folios de papel exclusivo para documentos nota-
riales de la serie 8F, nfimeros 3657302 y los tres
siguientes en orden de cuyo contenido. Yo, el Nota-

i0, DOY FE. == =e oo -mmmmmo oo miceemmme

Esta la firma del compareciente.,---------

Sﬁgngdo. Firmado: GONZALO SAUCA POLANCO.--------
Rubricados y sellado.-~w-we----rrrrrecmcamuoco—




Folio 64, Lien 5* de Sotfedades, Ineripelda 1%, CLEA-3S000013
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IGNACIO BENJUMEA CABEZA DE VACA, SECRETARIO GENERAL Y
SECRETARIO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y DE LA COMISION EJEGUTIVA DE
"BANCO SANTANDER, 8.A.",

CERTIFICO: Que segun resulta del acta comespondients, en la sesién celebrada por
la Comisidn Ejscutiva de la Entidad en Boadilla del Morte (Madrid), Ciudad Gnupo Sartander,
Avenida de Cantabria, s/n, el dia 1 de octubre de 2007, que fue convocada mediante
calendario de sesiones previamente cofmunicado y aceptado unémimemente por todos los
rniembres de la Comisién, sin orden del dia previe pet no ser propie del funcionamiento de la
misma, a la que asistieron ocho del total de sus disz mismbros, ademas del Secretario, y cuya
acta se aprobd per unanimidad al final de la misma sesién, se adoptaron, entrs otros, y
también por unanimidad, io$ acusrdos que literalmente dicen asi:

™.- A reserva de obtener el registro por la Comision Nacional del Mercado de
Valores (la "CNMV") del Folleto, preparado con arreglo a lo dispuesto en el Reglamento (GE)
n.? 809/2004, de constitucion del FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 4
(en adelante, el "Fondo™), del que se hace referencia a continuacién, se acuerda realizar la
cesion al Fondo de los deréchos de orédito derivados de jos préstamos concedidos por
BANCO SANTANDER, S.A. (en adelante, sl "Banco”) a una ermpresa 0 2 un auténomo con
domicilio en Espafia, con la finalidad de financiar su correspondiente actividad econdmica o la
adquisicién de bienses inmuebles afectos a su actividad econémica, que se encuentran en su
balance (en adelante, log *Activos™).

La cesién de los Activos se liévard a cabo por el Banco en el momento de la constitucion del
Fondo, se instrumentaré a traves de la Escritura de Consfitucion del Fondo, Cesion de Activos
y Emisién de Bonos y serén adquiridos por el Fendo a través de su Saciedad Gestora, en los
siguientes términos:

PRIMERO. Importe de los Activos.

El importe de los Activos ascenderd a un méximo de tres mil seiscientos millones
(3.600.000.000) de eures. -

SEGUNDO. Fecha de cesion.

£l mismo dia del otorgamiento de la Escritura de Constitucién del Fondo, Cesidn de Actives y
Emigién de los Bonos (en adelante, l& "Esaritura”).

TERCERO. Caracteristicas de los Activos.

Las caracteristicas bésicas de la cartera de préstamos de los que sé derivan los Activos del
Baneo, {(que se halla integrada . por préstamos hipotecarios, es decir, garantizados con
hipoteca inmobiliaria) y préstames no hipotecarios (es decir, no garantizades o garantizados
con ofro tipo de garantia real o personal) queé se van a ceder al Fondo, vendran recogidas en
el Modulo Adicional a la Nota de Valores elaborado con arregle al Anexo VIl del Reglamento
(CE) n° 809/2004. '

CuARTO, Cesién de Actives.

El FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 4 se constituitd mediante el
otorgamiento de la Escritura por el Banco y SANTANDER DE TITULIZAGION, SOCIEDAD (GESTORA
DE FONDOS DE TITULIZACION, (8.G.F.T.), S.A. (la “Sociedad Gestera®), entidad con domicilio en
Boadilla del Monte (Madrid), Ciudsd Grupo Santander, Avenida de Cantabria, s/n, y NIF A-
80481419, consiituida en escritura plblica otorgada ante &l Notario de Madrid D. Francisco
Mata Pallarés el 21 de diciembre de 1992, con &l niimero 1.310 de su protecslo, figurando
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 4.789, follo 74 de la Seccidn 8%, hoja
M-78658, inscripeién 1° del Libro de Sociedades v en el Registro especial de la Comisibn
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Nacional dei Mercado de Valores con el n.° 1. La Seciedad Gestora gestionard y representara
al Fendo.

La cesién de los Activos por el Banco al Fondo se instrumentara a través de I Escritura,
mediante ia emisién y suscripsion por el Fondo de Certificados de Transmision de Hipoteca
con respecto a log Actives derivados de préstamos hipotecarios y mediante cesidn ordinaria
para el resto de los Activos. La Sociedad Gestora procederd, @n nombre del Fondo, en I
Escritura, a la adquisicioh de los Adtivos al Banco, para su inmediata incorporacién al Fondo.

QUINTO. Contratos Camplementarios,

La Comision Ejecutiva acuerda asimiemo, y en relacién con la constfitucion del FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 4, celebrar, entre otros, los siguientes
»  Contratos Complementarios de la Escritura:

() Centrato de Préstamo Subordinade, que serd destinado a financiar los gastos de
[ constitucion del Fondo y emisién de los Bonos y a financiar parcialmente Ia adquisicion
de los Activos;

{i) Contrato de Permuta Financiera o Swap;

(i) Contrato de Reinversion a Tipe Garantizado, en virtud del cual el Banco garantizara una
rentabilidad variable a las cantidades depesitadas por el Fondo a través de su Sociedad
Gestora en la Cuenta dp Tesoreria, abierts en el Ranco;

(iv) Contratos de Aseguramiento de Ia Colocacion de la emisién de Bonos, con la Sociedad
Gestora, eh representacion del Forido y demnés entidades aseguradoras, en su caso.

SEXTO: Garantias.

E! Banco, de conformidad con el Articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998, conservara la
custodia y administracién de los préstamos de los que se derivan Activos, de manera que los
administrara con la misma diligencia que side activos propios se tratase y recibira, en gestion
de cobre, en nombre del Fondoe, cuantas cantidades sean satisfechas por los deudores en
vitud de los Actives, procediende a ingresar inmediatamente lag . cantidades que
correspondan af Fondo.

El Banco no otorgara garantias sobre los Actives que se agrupan en el Fondo o sobre los

4 Bonos, excepcién hacha de las declaracionss efectuadas por el Banco en el apartado 2.2.8 y

- la Sustitucion de los Activos del apartade 2.2.9. del moduio adicional a la Nota de Valores
. elaborado con ameglo al Anexp VIl del Reglamente (CE) n.® 808/2004.

I1.- Como complemento de las que ya tienen concedidas con cardeter general, y para
la ejecucion de todo lo anterior, apederar a D. José Antonio Soler Ramos (D.N.I. n.® 2.879407-
R Z), a D. Antonie Torio Martin (D.N.I. n.° 50.838.472-P), a D. Luis Ordéfiez Alonso (D.N.I. n?
& §1374488-1) y a D. Antonio Miralles Caballero (D.N.I. n*® 02600773-W), para que uno
. cualquiera de ellos, por sl solo, con cardcter solidario, pueda ostettar, en nombre y

representacion de Banco Santander, 8A, las siguientes facultades:

1. Comparecer ahte Notario junto con representantes debidamente apoderados de
SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION,
(8.G.F.T.), S.A, para el otorgamiento de la escritura poblica de constitucion del FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 4, de cesién de Activos mediante 1a
emision y suscripcion por el Fondo de Gertificados de Transmisién de Hipoteca con
respecto a los Adtives derivados de préstamos hipotecarios y mediante cesidn ordinaria
para el resto de los Activos y de emision per &l Fondo de Bonos de Titulizacion por un
importe no superior a tres mil seiscientos millones (3.600.000.000) de euros, una vez
abtenido el registro por la CNMV del Follsto comespondiente, de conformidad con el
Reglamento (CE) n.” 809/2004, el Real Decreto 928/1998, de 14 de mayo, por el que se
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regulan los Fondos de Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacién, la Ley 19/19292, de 7 de julio, sobre Régimen de Socisdades y Fondos de
Inversion Inmobiliaria, y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, modificada, entre otras, por la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre y la Ley 44/2002, de 22 de noviembre.

2. Celebrar en nombre y representacion del Banco, en los términos que estime
convenientes, los Contrafos complementarios anterioimente mencionados, asi como
cualquier ofre previsto en diche Follsto y en la Escritura, en los que sea parte el Banco,
prestando cuantas dsclarationes vy garantfas y asumiendo cuantos compromisas y
obligaciones estime necesarios o convenientes en relacion con su contenido y, en
especial, en relacion con fos Activos.

3. Comparecer ante Notario, el Registro Mercantil, la Comision Nacional del Mercado de
Valores, el Banco de Espafia o cualquier autoridad competents para firmar en nombre y
representacién del Banto cualyuier documento relacionado con la constitucion del
Fondo, la cesién de los Activos, la emision y suscripoion de Certificados de Transmision
de Hipoteca y la emision de Bonpsg, elevando a piblice en lo preciso cualguier
certificacién de acuerdos adoptados por esta Comisién Ejeeutiva en relacidn con ello.

4. Formular cuantas declaraciones sean necesarias o -cofvenientes conforme a la
- legislacién vigente en relacién con la intervencién del Banco come Entidad Directora, en
su caso, de la emisiéon de Bonos.

5. Firmar todos los dosumientos pablicos y privados relacioriades con este apoderamiento,
incluidas escrituras de subganacion, modificacién o ratification de la Escritura y ellios
Titwlo/s fisico/s representativo/s de los Cerificados de Transmisién de Hipoteca
emitidos.

8. Llevar a cabo todos los actos relacionados y afines que sean necesarios para completar
la ejecucion del apoderamiento recibido.™

CERTIFICO lguaimente que los ocho miembros de la Comision Ejscutiva de la Entidad
que asistieron a la sesion celebrada por la misma el 1 de octubre de 2007 fueron: Don Emilio
Betin-Sanz de Sawtuola y Garcia de los Rios, Don Femnando de As(a Alvarez, Don Alfredo
Saenz Abad, Don Matias Rodriguez Inciarte, Don Antonio Basagolti Garcia-Tufién, Dofta Ana
Patricia Botin-Sanz de Sautuola y O'Shea, Don Rodrigo &ehenique Gérdillo y Don Antonio
Escéarnsz Torres.

Y, para queé conste, expido la presente certificacién, visada por Don Matias Rodriguez
Inciarte, Vicepresidente 3.°, en Boadilla del Monte (Madrid), a uno dé octubre de dos mil siete.

VeBe

*VE| Vicepresidente 3.°
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ES COPIA EXACTA DE SU MATRIZ QUE EXPIDO EN MI RESI-
DENCIA, EL MISMO DIA DEL OTORGAMIENTO, PARA EL COM-
PARECIENTE, SEGUN INTERVIENE, EN EL PRESENTE FOLIO °
Y EN SUS CINCO CORRELATIVOS ANTERIORES. DOY FE.-




ANEXO II

CERTIFICACION DE ACUERDO DEL
CONSE]JO DE ADMINISTRACION DE

SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.ET., S.A.
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=Y de SANTANDER DE
), S.A. con domicilio

social en Boadjlla del Monte 28660 (Madnd) Avda. de Cantab N D #30481419,
CERTIFICO:

Que en la sesion del Consejo de Administracion 3 wocledad, celebrada en la sede
social el dia 24 de septiembre de 2007, hallindose presentes la totalidad de los
componentes del Consejo de Administracién: D. José Antonio Alvarez Alvarez, D.
Marcelo Alejandro Castro, D. Santos GGonzalez Sinchez, D. Emilio Osuna Heredia, Diia.
Ana Bolado Valle, D. Ignacio Ortega Gavara, D. Eduardo Garcia Atroyo, D. Francisco
Pérez-Mansilla Flores, D. Fermin Colomés Graell, D. José Antonio Soler Ramos y Diia.
M José Olmedilla Gonzalez, se adoptaron, con el voto unanime de todos los miembros
del Consejo, entre otros, los siguientes acuerdos que figuraban en el orden del dia que fue
previamente aceptado por todos los asistentes :

I.- CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER
EMPRESAS 3.

En relacion con el proyecto de constitucion de un Fondo de Titulizacion de
Activos, se acuerdan por unanimidad los siguientes extremos:

- Constituir un Fondo de Titulizacién de Activos denominado “FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER EMPRESAS 47,
o con cualquier otra denominacion que incluya la denominacion
SANTANDER, (en adelante, el “Fondo”), conforme a lo previsto en la
legislacion vigente y concretamente en el Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo por el que se regulan los Fondos de Titulizacidn de Activos y las
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacidon, agrupando en el mismo
préstamos o créditos concedidos por BANCO SANTANDER, S.A., (en
adelante, los “Activos™), por un importe de hasta TRES MIL
SEISCIENTOS MILLONES DE EUROS (3.600.000.000 €). Dicho
Fondo, una vez constituido, serd gestionado por SANTANDER DE
TITULIZACION, S.G.ET., S.A. (en adelante, tambien la “Sociedad
Gestora”).

- Emitit con catgo al Fondo, bonos de titulizacién (en adelante, los

“Bonos™) hasta un importe nominal maximo de TRES MIL
SEISCIENTOS MILLONES DE EUROS (3.600.000.000 €).

- Facultar al Presidente de la Sociedad, D. José Antonio Alvarez Alvarez, al

Consejeto y Ditector General, D. Ignacio Ortega Gavara y al Secretario
del Consejo de Administracién, D* Maria Jos€é Olmedilla Gonzilez,
indistintamente, en los més amplios términos para proceder en nombre de
la Sociedad Gestora a:

o Otorgar con el BANCO SANTANDER, S.A., como entidad cedente de
los Activos a agrupar en el Fondo, la esctitura piblica de constitucion del
Fondo, de cesion de los Activos y de emisidn de Bonos, en los términos y
condiciones que consideren oportunos;

© Determinar la totalidad de los términos y condiciones de los Bonos a
ermitir con cargo al Fondo;

Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espana. Tel. +34 91 289 3289, Fax. +34 91 257 1437
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© Determinar la totalidad de las reglas de funcionamiento y la estructura del
Fondo;

O Obtener las autorizaciones o verificaciones administrativas que sean
necesarias en relacion con los actos mencionados anteriormente;

o Celebrar, como Sociedad Gestora del Fondo, cuantos contratos, publicos
o privados, de crédito, cesidn, préstamo subordinado, reinversidén a tipo
de inter€s garantizado, agencia de pagos, agencia financiera, aseguramiento
y colocacion de la emision, de depbsito, de permuta financiera de intereses
(swap) o similares se estimen necesarios o convenientes en relacion con la
constitucion del Fondo, la adquisicién por el mismo de los Activos y la
emision de los Bonos;

© Presentar ante la Comisibn Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, la “CNMV”) los documentos que la constitucién del Fondo
requiera y, a estos efectos, redactar y formular cuantos folletos,
notificaciones y comunicaciones sean trequeridas por la legislacion
espafiola, y acordar las modificaciones posteriores a los mismos que estime
convenientes, asi como realizar cualesquiera actuaciones necesatias o
convenientes ante la CNMV y/o la Sociedad de Gestion de los Sistemas
de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores (Iberclear), AIAF
Mercado de Renta Fija y/o el Banco de Espafia o cualquier otra autoridad
competente en relacidn con la constitucidén del Fondo, cesion de Activos y
la emision de los Bonos;

o Llevar a cabo las actuaciones necesarias © convenientes y otorgat y
firmar los documentos que sean precisos o convenientes para solicitar la
admision a cotizacidon de los Bonos que se emitan;

o En general, realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos pUblicos
o prvados, consideren necesarios o convenientes, compareciendo ante
cualesquiera notarios pUblicos, para la ejecucion y desatrollo de los actos
menclonados anteriormente.

III a).-Designacidén de auditor de cuentas del Fondo.

Se acuerda designar como auditor de cuentas del referido Fondo que se
constituya a la firma de auditoria Deloitte, S.I.. que figura inscrita en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S0692 y
domiciliada en Madnd, Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, Edificio Torre Picasso.

III b).- Protocolizacién de acuerdos.

Para cumplimentar los acuerdos adoptados, por unanimidad se acuerda facultar
al Presidente D. JOSE ANTONIO ALVAREZ ALVAREZ, al Consejero
Director General de esta Sociedad D. IGNACIO ORTEGA GAVARA y al
Secretario del Consejo de Administracién D* MARIA JOSE OLMEDILLA
GONZALEZ para que en el uso de las facultades que en este acto se les
conceden, pueda cualquiera de ellos, actuando por si solos, otorgar los

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Tﬂulizacién, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espana. Tel, +34 91 289 3280; Fax. +34 91 257 1437
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Asimismo, CERTIFICO que el Acta de la reunién a {8/0r NS precedentes acuerdos

fue aprobada a continuacién de haberse celebrado y firmada por todos los asistentes.

Y para que constg expido el presente documento, en Madrid, a 24 de septiembre de 2007.

EL SECRETARIO
) DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
) Difia. M? José Olmedilla Gonzalez
Vg
® EL-PRESIDENTE

D. José Antonio Alvarez Alvarez

YO, RORERTO PAREJO GAMIR, NOTARIO DE MADRID Y DE SU ILUSTRE
GIO, —- .
COBgY FE: De que considero legitima/s la/g firma/s queﬂ anta
lad e/n de .D@ﬂ d’i- o e ﬁ/ﬂl@& A v v - ,,:_h__i%
Oy - j;ﬂq ﬂ/m% /lfr'f:ﬁ-‘#/ P — =]
POF Serme conocida/s. presmer ___.

hasrid, @ 97 SET, 2007

SELLO DE j

Aplicacion Arancel, Disposicion Adicional 3.* Ley 8/89
- DOCUMENTO SIN CUANTIA

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Tﬁ:ulizacién, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madric) Espafia. Tel. +34 91 289 3280; Fax, +34 91 257 1437




ANEXO III

LISTADO DE DERECHOS DE CREDITO

Figura a continuacién, unido a esta matriz,
un disco (CD) o soporte magnético comprensivo de
la relacién de los Derechos de Crédito para 1la
constitucién del FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
“SANTANDER EMPRESAS 4”, constituido en la escri-
tura que antecede, copia de dicho disco o soporte

magnético se acompafia a cada una de las copias
autorizadas.
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Deloitte.

23 de octubre de 2007

Banco Santander, S.A.
Ciudad Grupo Santander
Avenida de Cantabria, s/n
Edificio Encinar, 2 - Planta 0
28660 Boadilla del Monte
MADRID

(A la atencion de D. José Antonio Soler)

Copia a: Santander de Titulizacion,

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.

(a la atencidn de D. Ignacio Ortega)

Muy sefiores nuestros:

Conforme a los términos establecidos en nuestra Propuesta de Colaboracion Profesional de fecha 7
de agosto de 2007 (en adelante, “la Propuesta”), hemos procedido a realizar la revision de
determinada informacion referente a los derechos de crédito integrados en la cartera de préstamos
(en adelante, la “cartera”) seleccionados para el Fondo de Titulizacién de Activos, Santander
Empresas 4 al 25 de septiembre de 2007. A dicha fecha, la mencionada cartera estaba constituida en
su totalidad por derechos de crédito que seran adquiridos por el Fondo a Banco Santander, S.A., (en
lo sucesivo, la “Entidad Cedente” o el “Banco™) y tenian su origen en operaciones de préstamos con
garantia personal y/o hipotecaria u otras garantias reales realizados por el Banco con terceros. A la

fecha de referencia su composicién era la siguiente:

Plaza Pabio Ruiz Picasso, 1

Torre Picasso
28020 Madrid
Espafa

Tel.:+34 9151450 00
Fax: +34 915145180
+34 91556 74 30

www.deloitte.es

Origen de los Derechos de Crédito

Al 25 de Septiembre de 2007

Nuamero de Derechos

Saldo

de Crédito (en miles de Euros)
Préstamos con garantia personal 14.343 2.130.532
Préstamos con garantia hipotecaria 3.405 1.336.817
Préstamos con otras garantias reales 787 386.367
3.853.716

18.335

En el curso de nuestra revisién hemos aplicado, Gnica y exclusivamente, aquellos procedimientos
acordados con ustedes en nuestra propuesta, y aplicados en la revisién de determinados atributos de

la muestra seleccionada (véase apartado 2. del presente Informe).

El resumen de la revisién que hemos realizado y de sus resultados se expone a continuacién.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccidn 8, hoja M-54414.
inscripaion 96, C.I.F.: 8-79104469. Domicilio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid

Member of

Deloitte Touche Tohmatsu
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1. Técnicas de muestreo

De acuerdo con nuestra propuesta, hemos efectuado una revision de determinadas partidas
(atributos) de la cartera de operaciones de financiacién a titulizar mediante la aplicacion de técnicas
de muestreo por afributos.

e

Las técnicas de muestreo constituyen un método generalmente aceptado para verificar los registros
que mantiene una entidad en relacién con un conjunto de partidas (“poblacién™) y permiten obtener
una conclusién sobre dicha poblacién mediante el anilisis de un nimero de partidas inferior
(“muestra”) al de la poblacion total.

El “nivel de confianza” indica la probabilidad de que el nimero real de partidas con desviaciones

- respecto a una pauta existente en una poblacion no exceda de una determinada cuantia (“nivel de
precisién”). Tanto el nivel de confianza como el nivel de precision se expresan en forma de
porcentaje.

El muestreo de atributos supone la:
— Obtencién de una muestra aleatoria.

— Verificacion (contra adecuada documentacion justificativa) de que las partidas que integran la
muestra retinen las caracteristicas que se quieren comprobar en la poblacion.

~ Extrapolacion de las conclusiones obtenidas en el analisis de la muestra a la poblacion total.

En cualquier caso, las técnicas estadisticas s6lo facilitan estimaciones de las desviaciones existentes
en las poblaciones analizadas.

Los procedimientos estadisticos aplicados en nuestro trabajo parten de la hipdtesis de que la
poblacion es de tipo binomial a efectos de su distribucién de probabilidades.

La correlacion existente entre el nimero de desviaciones observado en el analisis efectuado sobre la
muestra seleccionada y el porcentaje maximo de desviacion estimado considerando el tamafio de la
muestra y el nivel de confianza es el siguiente:

Numero de % méiximo de desviacién estimado
desviaciones en la | Nivel de confianza | Nivel de confianza
muestra muestra 99% (441 | submuestra de
operaciones) hipotecarios 42%
(56 operaciones)
- 1,05% 0,98%
1 1,51% 2,57%
2 1,91% 4,23%
3 2,28% 591%
4 2,63% 7,61%
5 2,97% 9,30%
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2. Alcance de nuestro trabajo y resumen de
conclusiones '

De la cartera de derechos de crédito anteriormente citada hemos obtenido, por aplicacién de las
técnicas estadisticas a las que se hace referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 441
operaciones con un saldo total pendiente a la fecha de referencia (25 de septiembre de 2007) de
112.711.529,77 euros (56 préstamos con garantia hipotecaria y 385 préstamos con garantia personal,
con un saldo actual pendiente de 22.597.267,86 y 90.114.261,91 euros, respectivamente).

Para cada uno de los derechos de créditos integrante de la muestra, hemos verificado que a la fecha
de referencia (25 de septiembre de 2007) se cumplian las caracteristicas indicadas seguidamente y
hemos estimado, con un nivel de confianza del 99%, la desviacién méxima existente en la poblacién
total con respecto al atributo verificado.

1.

Naturaleza del deudor cedido: hemos verificado a partir de la informacién que consta en el
documento de formalizacion del préstamo (péliza o escritura), que son préstamos concedidos a
empresas no financieras y personas fisicas trabajadores por cuenta propia, domiciliados en
Espafia, para la financiacion de actividades empresariales o la adquisicion de inmuebles afectos
a su actividad econémica.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos. incluidos en la cartera no refine esta caracteristica,

Identificacion del deudor cedido: hemos verificado que el nombre y el nimero de identificacién
fiscal (para el supuesto de personas fisicas) o la razén social y el codigo de identificacion fiscal
(C.LF.) (para el supuesto de personas juridicas), del deudor cedido que consta en la base de
datos de la Entidad Cedente coincide con los que figuran en el documento de formalizacién del
préstamo (poéliza o escritura).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no reiine esta caracteristica.

Transmision de los activos: hemos verificado que la documentacién en la que se formalizo el
préstamo no incluye impedimentos a la libre transmisién del mismo. En el caso de que no fuera
libremente transmisible sin el consentimiento del deudor, hemos verificado que tal
consentimiento ha sido obtenido,

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no refine esta caracteristica.

Fecha de formalizacion del préstamo: hemos verificado que son coincidentes la fecha de
formalizacion del préstamo que figura en la base de datos de 1a Entidad Cedente y la que figura
en la documentaciéon de formalizacién del préstamo (pdliza o escritura) y/o documentacién
adicional aportada al mismo y que ésta ultima es consecuente con los términos del documento
de formalizacion del préstamo (péliza o escritura), o que, en su caso, la diferencia entre fechas
no excede de 30 dias. ‘

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no reline esta caracteristica,
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vencimiento del préstamo que figura cen la base de datos de la Entidad Cedente y la que figura
en la documentacién de formalizacién del préstamo —péliza o escritura- (0 documentacion
adicional del mismo, en caso de haber experimentado algin reembolso anticipado con
acortamiento del plazo del préstamo), o que, en su caso, la diferencia entre fechas no excede de
30 dias. \

A

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,91% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

6. Tipo de interés o indice de referencia: hemos verificado que el tipo de interés, para aquellos

préstamos con tipo de interés fijo, que figura en la base de datos de la Entidad Cedente, coincide
» con el que figura en la documentaci6én de formalizacion del préstamo (p6liza o escritura) o en la
documentacion adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacion de dicho tipo de
interés. Asimismo, para aquellos préstamos con tipo de interés variable, hemos verificado que el
indice de referencia para la determinacién del tipo de interés final del préstamo que figura en la
base de datos de la Entidad Cedente, coincide con el que figura en la documentacion de
formalizacién del préstamo (pdliza o escritura) o en la documentacién adicional, en caso de
acuerdo entre las partes de modificacion de dicho indice

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,51% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

7. Diferencial del tipo de interés: hemos verificado para los préstamos con tipo de interés variable,
que el diferencial a aplicar sobre el indice de referencia del préstamo que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente, coincide con el indicado en la documentacién de formalizacion del
préstamo (péliza o escritura) o en la documentacién adicional, en caso de acuerdo entre las
partes de modificacion de dicho diferencial.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

8. Tipo de interés aplicado: hemos verificado que el tipo de interés aplicable a la fecha de
referencia (resultante de estimar de acuerdo con el indice de referencia y el margen
correspondiente desde la fecha de la dltima revisién, verificado segin lo indicado en los puntos
anteriores, con el documento de formalizacion del préstamo (pdliza o escritura) o acuerdo entre
partes de modificacion del mismo) al que se calculan las cuotas, coincide con el que figura en la
base de datos de la Entidad Cedente.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,51% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.
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10.

11.

12.

13.
- Entidad Cedente de acuerdo con su politica de limites de aprobacién vigente a la fecha de

14,

Saldo actual del préstamo: hemos verificado que ¢l saldo vivo del préstamo que figura en la base
de datos de la Entidad Cedente a la fecha de referencia (25 de septiembre de 2007) no difiere del
que resulta de estimar en funcion de su fecha de inicio, vencimiento, importe inicial, tipo de
interés, establecidos en el documento de formalizacién del préstamo (pdliza o escritura)
correspondiente o en la documentacion adicional en caso de acuerdo entre las partes para
modificar los mismos y, en su caso, de los pagos retrasados y anticipados que figuran en dicha
base de datos.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Retrasos en el pago: hemos verificado con los datos que constan en la base de datos de la
Entidad Cedente, que las operaciones de financiacion a la fecha de referencia no tienen retrasos
en los pagos por un plazo superior a noventa dias.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no retne esta caracteristica.

Titularidad: hemos verificado que, de acuerdo con la documentacién de formalizacién del
préstamo (péliza o escritura), Banco Santander, S.A. es titular de pleno dominio de los
préstamos a los que se refieren las operaciones de financiacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no reune esta caracteristica.

Situacién concursal: hemos verificado a partir de la informacién que consta en la base de datos
de la Entidad Cedente que los deudores a los que les han otorgado los préstamos no se
encuentran en situacién concursal alguna.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Politica de concesién de riesgos: hemos verificado que las operaciones se formalizaron por la

autorizacién de la operacién, una copia de la cual nos ha sido facilitada por la Direccion de la
Entidad Cedente, bajo su responsabilidad.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Importe inicial del préstamo: hemos verificado que ¢l importe inicial del préstamo que figura en
la base de datos de la Entidad Cedente coincide con el que figura en el documento de
formalizacién del préstamo (péliza o escritura).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,51% de los préstamos incluidos en la cartera no refine esta caracteristica.
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16.

17.

18.
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(pdliza o escritura) que los pagos de principal e intereses de la op ¥erorr"de financiacion a que
se refiere cada préstamo son mensuales, trimestrales, semestrales, anuales o al vencimiento.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no retne esta caracteristica.

Finalidad del préstamo: hemos verificado que el propdsito del préstamo que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente coincide con el que figura en la documentacién de formalizacién del
préstamo (poliza o escritura).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no reiine esta caracteristica.

Formalizacion del préstamo: hemos verificado que los préstamos estédn formalizados en escritura
plblica o en péliza intervenida o no por fedatario piiblico (dependiendo, en su caso, la
intervencion del criterio comercial del Banco).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no reiine esta caracteristica.

Operaciones vigentes: hemos verificado a partir de la informacién que consta en la base de datos
de la Entidad Cedente que los préstamos se encuentran vigentes a la fecha de referencia (25 de
septiembre de 2007). :

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,05% de los préstamos incluidos en la cartera no reiine esta caracteristica.

De la muestra seleccionada, 56 préstamos (12,7% de la muestra total en términos de niimero de
operaciones) corresponden a operaciones de préstamo con garantia hipotecaria. Estos 56 préstamos
constituyen una submuestra dentro de la muestra seleccionada de 441 préstamos, por lo que el nivel
de confianza estadistico se sitia en un 42%, en lugar del 99% de nivel de confianza que corresponde
a la muestra de 441 préstamos. Para éstos préstamos hipotecarios adicionalmente hemos verificado
el cumplimiento de los siguientes atributos:

a. Garantia real: hemos verificado contra la Escritura Pablica en que se formaliz6 el préstamo,
que esta inscrita en el Registro de la Propiedad, que la garantia del préstamo est4 constituida
sobre bienes inmuebles ubicados en Espafia y corresponde a primera hipoteca sobre pleno
dominio de la propiedad hipotecada o en su caso con rango posterior, aunque la Entidad
dispone de documentacion relativa a la cancelacién de las deudas originadas por hipotecas
previas, si bien el tramite de cancelaci6n registral de la misma esta pendiente.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 42% que no mas del 0,98% de los préstamos incluidos en la cartera no revine
esta caracteristica.
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b. Clasificacion de la garantia hipotecaria: hemos verificado que la clasificacién del préstamo
como “hipotecario” que figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide con la que
figura en la escritura pablica y/o en la documentacion adicional aportada al mismo, y
corresponden a operaciones con garantia hipotecaria.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 42% que no mas del 0,98% de los préstamos incluidos en la cartera no reline
esta caracteristica.

c. Préstamo promotor: hemos verificado a partir de la informacién que figura en los registros
internos facilitados por la Entidad Cedente, que los préstamos hipotecarios no corresponden v
a financiaciones concedidas a promotores inmobiliarios para la construccién o rehabilitacion
de viviendas y/o inmuebles comerciales o industriales destinados a la venta.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 42% que no mas del 0,98% de los préstamos incluidos en la cartera no retine
esta caracteristica.

d. Formalizacién de la garantia hipotecaria: hemos verificado que las hipotecas que garantizan
el préstamo a que se refieren las operaciones de financiacién se han formalizado en escritura
publica.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 42% que no mas del 0,98% de los préstamos incluidos en la cartera no retine
esta caracteristica.

e. Inscripcién de la garantia hipotecaria: hemos verificado que las hipotecas que, en su caso,
garantizan los préstamos a que se refieren las operaciones de financiacién se encuentran
inscritas en los Registros de la Propiedad, de acuerdo con la escritura publica y/o
documentacion adicional aportada al préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de -
confianza del 42% que no mas del 0,98% de los préstamos incluidos en la cartera no refine
esta caracteristica.

f. Direccién de la Propiedad Hipotecada y/o Finca Registral: hemos verificado que la direccion
y/o el nimero de finca registral correspondiente a la propiedad hipotecada que figura en la
base de datos de la Entidad Cedente coincide con los que figuran en la Escritura Piblica en
que se formalizo el préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de
confianza del 42% que no mas del 0,98% de los préstamos incluidos en la cartera no retine
esta caracteristica. -

g. Tasacion: hemos verificado que todas las viviendas hipotecadas han sido objeto de tasacion
por tasadores inscritos en el correspondiente Registro Oficial del Banco de Espaiia.
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confianza del 42% que no mas del 0,98% de los préstamos incluidos en la cartera no reline
esta caracteristica.

h. Tasacion sobre viviendas de proteccion oficial: hemos verificado, en el caso de tratarse de
operaciones con garantia hipotecaria sobre viviendas de proteccion oficial, que el valor de
tasacién que consta en la base de datos coincide con el valor legal que consta en el
certificado de tasacion.

De la muestra seleccionada, ninglin préstamo corresponde a operaciones con garantia
hipotecaria sobre viviendas de proteccion oficial, por lo que no podemos concluir sobre el
cumplimiento de esta caracteristica.

& * * * *

Nuestro informe se ha preparado para el destinatario de esta carta, Santander de Titulizacién,
S.GF.T, S.A. (Sociedad Gestora del Fondo) y para la Comision Nacional del Mercado de Valores
en el marco de la operacion de titulizacién anteriormente indicada, de acuerdo con lo establecido en
el articulo 5.1.c) 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 Titulizacion.

DELOITTE, S.L.

Carlos Giméney
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. DIRECCION GENERAL
BAOE MERCATIOS

COMINSION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

REGISTRODE SALIDAM.P.

Director General de Santander de Titulizacién, S.G.F.T.,5.A.
Ciudad Grupo Santander, Avda de Cantabria s/n
28660, Boadilla del Monte (Madrid)

75 OCT. 2007

e, Q005058235

Madricl, 25 de octubre 2007

Muy Sefior nuestro,

Le notificamos que una vez examinada la documentacion remitida sobre constitucion de fondos de titulizacion
de acthvos con emision de valores:

Fondo: SANTANDER EMPRESAS 4, F.TA.
Emision: Bones de titullzacidn por importe de 3.586.000.000 euros
Sociedad Gestora: SANTANDER DE TITULIZACION, 5.G.F.T.

" ¢on fecha 23/10/2007 el Presidente de esta Comnsson Naclonal del Mercado de Valores ha adoptado el anweme :

acuerdo;

" Examinada la docurmentacidn correspondiente a la constitucion del Fondo de Titulizacion de Activos con emision de
valores de rento fija remitida por la entidad Santander de Titulizacién,S.G.F.T, ¥y de conformidad con lo previsto en
los articulos 18, 26,27 y 92 de la Ley 24/1 988 def Mercado de Valores, 2, Sy 6 del Real Decreto 926/1998, de 14 de Mayo, 5
dela ey 19/1992, de 7 de julio, y demds normas de aplicacion, el Presidente de lo Comisién Nacional del Mercado de

Valores, en virtud de la delegacién que le ha sido conferida por acuerdo del Conseyo de esta € ommén de fecha 11 de /ul/o
2007, ACUERDA:

£

Inscribir en los Registros Oficiales contemplados en el articulo 92 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores el informe de
los auditores, fos documentos acreditativos y el folleto informativo correspondientes a la constitucion del Fondo: de -
Titulizacion de Activos denominado SANTANDER EMPRESAS 4, FTA conemision de bonos de titulizaclén y promo-
vido por la entidad Santender de Tftulwacidn,S.G F.T.5A,"

La Agencia Nacional de Codificacion ha asignado a la emisidn de referencia los sigulentes cédigos ISIN como
¢éaligos Unicos de dmbito mtemac;onal

Serie : cédigo ISIN
I Al ESO337944005
A2 ES0337944013
A3 ES0337944021
B 50337944039
C ES0337044047




25/10 2007 17:24 FAY 915854108
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@003/003
D ES0337944054 ]
E ES0337944062 .
3 ES0337944070

El Real Decreto 1732/98 determina fa obligatoriedad del

| abono de [a tasa (Tarifa 1) cuya liquidacion, por uh Impor-
te de importe 39.813,66 se adjuntara. ' ‘ _ R

Atentamente, -

e

ito Benito
Director General de Mercados
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' TiTULO MULTIPLE REPRESENTATIVO DE2
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTEC/ MITIDOS POR
BANCO SANTANDER, S.A.

El presente titulo miltiple representa 3.208 Certificados de Transgg
valor nominal total de 1.245.249.405,49 euros sobre 3.208
Hipotecarios™), emitidos por BANCO SANTANDER, S.A.
en Santander, Paseo de Pereda 9-12 e inscrita ¢n ¢l Reg
Inscripcion 1519.

516n de Hipoteca (en adelante, los “CTH™) con un
pfestamos hipotecarios (en adelante, los “Préstamos
f adelante, la “Entidad Emisora™), con domicilio social
ftro Mercantil de Santander al Libro 83, Folio 1, Hoja 9,

El presente titulo nominativo miltiple se emite a fpffor de “Fondo de Titulizacion de Activos, Santander Empresas 4”
(en adelante, el “Suscriptor”), en virtud de l#f Escritura de Constitucién del Fondo de Titulizacién de Activos
Santander Empresas 4, Cesién de Derechos dgR rédito y Emisién de Bonos de Titulizacién otorgada el 29 de octubre
de 2007 ante el Notario de Madrid D. Robegfo Parejo Gamir (en adelante, la “Escritura de Emisién™), representado y
administrado por SANTANDER DE TITP IZACIC)N S.GF.T, S A., con d

Las caracteristicas g€ los Prestamos Hipotecario
on en el Anexo al mismo.

c 05 Préstamos Hipotecarios y dan derecho a su
bolso del capital, incluyendo los producidos por
Préstamos Hipotecarios relacionados en el Anexo al

La gjeghcion de los Préstamos Hipotecarios corresponde a 1a Entidad Emisora y al titular del CTH en los términos
estabfcidos en el articulo 66 del Real Decreto 685/1982 en redaccién dada por el Real Decreto 1289/1991.

petjuicio de lo anterior, el titular del CTH tendra accién ejecutiva contra la Entidad Emisora para la efectividad de
os vencimientos de la misma por principal e intereses ordinarios, siempre que el incumplimiento de la obligacion no
sea consecuencia de la falta de pago del deudor del Préstamo Hipotecario.
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4. Custodia g ggg!mst!aci(m.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 61.3 de} Reg
1289/1991, 1a Entidad Emisora conserva la custodia y#d

Los titulares de los CTH ¢
de domicilio, a efecto e

6n o adquisicion de los CTH preguPone el conocimiento de todas las caracteristicas e implica para el
adquirente la aceptacion plgafl que resulta de. la misma En particular, supone prestacién de su
to para la aplicacion de lo pp#tisto en los nimeros 3 y 4.

lo no consignado especificamenjg#en las condiciones y caracteristicas de los CTH recogidas en este titulo, se estara
a lo establecido en la Escrituraefe Constitucidn, en las escrituras de los Préstamos Hipotecarios y en la normativa
aplicable.
La Entidad Emisora y e}#ftular en cada momento de los CTH se someten expresamente a los Juzgados y tribunales de
Madrid capital para g#filquier cuestion que pueda suscitarse en relacién con los CTH.

En Madrid, a 29 @€ octubre de 2007,

su

WANTANDER, S.A.

Fdo.:Luis Ordoiiez Alonso
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y =3

4

116

S ErRaYL g,
TIMBRE

DEL ESTADO

A

09/2007 g Santander
CLUNENBEREENN & MARKETS |

A

PAPEL EXCLUBIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

préstamos y créditos en el segmento de empresas y autonom?o

La actual politica de riesgos seguida por Santander para la formalizacion de préstamos y

a)

b)

€)

créditos en el segmento de las empresas y auténomos es la descrita a continuacion:

Introduccin; elo de riesgos an ,

El modelo de Riesgos se basa en los siguientes principios:

a.l

a2

a3

Segmentacién: Cada tipo de riesgo requiere ser tratado de modo diferente, de
acuerdo con sus caracteristicas (metodologia de anilisis, facultades, sistemas y
procedimientos distintos). Para lograrlo se segmentan los clientes en dos
grupos:

. Empresas, incluyendo Microempresas, con riesgos de grupo igual o
superior a QUINIENTOS MIL EUROS (500.000 €). Ver criterios de
carterizacion. '

. Resto de clientes: Compuesto fundamentalmente por trabajadores por
cuénta propia o ajena y empresas con riesgos de grupo inferiores a
QUINIENTOS MIL EUROS (500.000 €).

Integralidad; Fl riesgo se gestiona integramente desde un Area. De esta forma,
las tres fases del ciclo (analisis, seguimiento y recuperacion) se gestionan desde
¢l Area de Riesgos de Crédito. Las dos primeras fases desde Riesgos y la
tercera desde Recuperaciones. :

Autonomia: La funcién de Riesgos es auténoma de la Red Comercial, a la cual
da su apoyo y servicio, colaborando al cumplimiento de sus objetivos.

Criterios de carterizacidn,

Para dar un tratamiento individualizado a los riesgos de clientes que por sus
caracteristicas e importe asi se estime conveniente se fija un punto de corte a partir
del cual la funcién de anilisis y seguimiento del mismo se tealiza por analistas
“especializados™. Esto tiene las siguientes consecuencias:

b.1

b.2

b.3

Los clientes son tratados, desde el punto de vista del riesgo, en las Unidades de
Analisis de Empresas (UAE).

Cada cliente es gestionado por un analista que le tiene incluido en su cartera de
clientes.

Los criterios para carterizar estos clientes son:

. Que el grupo econémico-financiero (considerado como unidad de
riesgos) tenga operaciones de activo con nuestra entidad por limites o
dispuestos - €l mayor de los dos- por importe igual o superior a
QUINIENTOS MIL EUROS (500.000 €) (punto de corte de
carterizacion).

. Que el grupo econdmico-financiero sea susceptible de, en una relacién
normal con Santander, superar la cifra indicada anteriormente como
punto de corte.

Procedimiento de carterizacién. Riesgo para las PYMES carterizadas.

c.l.

Fases del desgo.

En 1a vida del riesgo crediticio Santander diferencia tres etapas: La admisién,
el seguimiento y el cobro/recuperacion:




Y

La admisién: Corresponde a la fase que abarca desde que el gestor
comercial identifica las necesidades de financiacién del cliente hasta
que se toma la decisién sobre la operacion propuesta. En esta fase el
analista, en colaboracién con el gestor comercial del cliente, analizan
todos los factores de riesgos en que puede incurrir Santander y deciden
conjuntamente dentro de sus facultades o, en caso contrario, proponen a
instancia superior de decisién para la sancién correspondiente de ese
riesgo,

El seguimiento: Esta ctapa abarca desde que Santander y el cliente
formalizan la operacién de riesgo hasta el vencimiento o cancelacién de
la misma antes de pasar a la Unidad de Recuperaciones. Durante esta
fase la obligacion de los equipos de riesgos responsables de esta
funcidn es vigilar 1a evolucién de la calidad crediticia del deudor y de
las garantias que concurren, de forma que las operaciones sean
reembolsadas sin quebrantos para Santander.

El cobro; Cuando llegado el vencimiento de la operacién no se produce
el cobro normal de la misma, el riesgo pasa a ser competencia de la
Unidad de Recuperaciones cuya finalidad, como su propio nombre
indica, es la de cobrar todo cuanto se debe a 1a entidad por cualquier via
admisible en Derecho.

¢.2. Admisién.

Como se ha comentado anteriormente, el peso de esta fase recae en el analista
de empresas en colaboracion con el gestor comercial del cliente. Se trata de
hacer un analisis individualizado del cliente/grupo para tomar una decisién
sobre la operacién propuesta que minimice los riesgos a asumir por Santander.
Para desarrollar esta fimcion adecuadamente el analista se apoya en distintas
tareas y/o sisternas de los que destacamos:

1.

Visitas al cliente: Una o dos veces al afio el analista debe visitar al
cliente para conocer todas aquellas circunstancias que influyen en sus
negocios y actividades, obtencidn de informacién econémico-financiera
y las correspondientes aclaraciones cuando proceda, planes de inversion
futuros, etc.

Rating: Permite, a través de la valoracion' de seis (6) dreas, establecer
una clasificacién de la calidad crediticia del cliente, de la operaci6n
analizada y del riesgo conjunto del mismo. Este sisterna de valoracién
de clientes constituye un marco y un lenguaje comtn en el tratamiento y
gestion del riesgo en sus distintas fases y en los distintos niveles de
responsabilidad.

» Rating del cliente: Expresa numéricamente, en una escalade 1 a 9,
su capacidad (de menor a mayor) para hacer frente a sus
compromisos de pago puntual al vencimiento instrumental, o de
forma anticipada si Santander asf lo requiere por cualquier motivo,
en al menos los proximos doce (12) meses.

* Rating de operacidn: Determina la pérdida que probablemente se
producird en una operacién vigente o a conceder a un cliente con un
rating determinado. En consecuencia, este rating depende de: el
rating del cliente, el plazo de la operacién, las garantias que
concurran y el tipo/modalidad del producto/riesgo.

* Rating del riesgo: Nos indica la pérdida esperada del total del riesgo
de un cliente. Existen también otros sistemas de rating especificos
para los promotores inmobiliarios e instituciones publicas.
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[ L
3 Facultades: Para la sancion del riesgp ¢ _ gfte/grupo
existen distintos niveles de decision, e\ Rycion ¥ @s,/%! plazo y

de las garantias de la operacién. El
Delegada de Riesgos, quien aparte de de e
su competencia, delega en otras instancias la decisién hasta ciertos
importes y plazos. Estas instancias son: Comisién de Riesgos del Area
de Riesgos de Crédito y Comisiones de las Unidades Territoriales de
Riesgos.

La Comisién Territorial de Riesgos es el méximo nivel de decision a
nivel territorial. A su vez puede delegar atribuciones de decisién a sus
equipos de riesgos (analistas, director de UAE, etc.). Para aquellas
operaciones que excedan los limites asignados a la Comisién Territorial
de Riesgos ésta elevara la operacién al Area de Riesgos de Crédito.

La Comisién de Riesgos del Area de Riesgos de Crédito decide dentro
de sus facultades asignadas, elevando el riesgo, cuando excede de sus
cifras delegadas, para su sancién definitiva por la Comisién Delegada
de Riesgos.

c.3. Seguimiento.

Aligual que la fase anterior (admisién), en ésta es fundamenta] Ia coordinacién
entre la gestién comercial y la gestién del riesgo, méxime cuando el buen fin
de 1a operacién depende en un elevado porcentaje de la evolucién de la calidad
crediticia del cliente durante la vida de Ja operacién. Aqui también hay una
serie de tareas y sistemas que permiten una Optima gestion de esta fase del
riesgo.

1, Firmas en Vigilancia Especial (FEVE): Este sistema de gestién del

riesgo permite reflejar y hacer un seguimiento de la calidad crediticia
del cliente y sus operaciones. El anélisis del cliente realizado,
imcialmente entre ¢l analista de admision y el analista de seguimiento,
nos permite su clasificacion en situacién normal o en vigilancia
especial. Cuando a la firma se califica como de vigilancia especial debe
indicarse la politica a seguir con 1a misma y sus riesgos. En funcién de
la gravedad de las alertas, existen distintos grados de calificacién.

2. Rating: El sistena de valoracion de empresas es el indicado
anteriormente ({inico para todo Santander y para cualquier etapa del
riesgos) pero aplicado ya no en la fase inicial del estudio del cliente y de
su operacion, sino durante la vida de ésta. Para esto se establece unos
criterios de revision del rating que son:

. 2 veces al afio, en todos los casos.
* 4 veces al afio, si el cliente esta en vigilancia especial.
*  Cuando surge una sefial de alerta.

*  Cuando se aporta nueva informacién (por gjemplo, nuevas cuentas
anuales).

*  Cuando se revisa el riesgo con un cliente/grupo o se estudia una
operacién nueva.

Récordamos no obstante que existen también sistemas de rating
especificos para las empresas cuya actividad es la promocién
inmobiliaria y para las instituciones piblicas.




3. Revisiones de riesgos: Ademas de las revisiones periddicas que se

i+ realizan entre el analista de admision y el de seguimiento en las

territoriales, se desarrollan revisiones a otros niveles superiores, segiim

el importe de riesgo asumido con el cliente/grupo. Estos despachos se

realizan entre Direcciones de Riesgos de las Unidades Territoriales —

Area de Riesgos de Crédito o Comision Delegada de Riesgos. En

cualquiera de los casos siempre interviene el gestor comercial del

cliente, participando de la decisién sobre la politica en materia de
riesgos a seguir con el cliente/grupo.

d.  Procedimiento para el analisis de riesgo para las PYMES no carterizadas.

d.l.

d.2.

d.3.

Introduccion.

Dentro de este Oltimo apartado se encuentran las Empresas con riesgos
inferiores a QUINIENTOS MIL EUROS (500.000 €), incluyendo
Microempresas:

Solicitud de operacion.

La oficina/gestor tramita la operacién por la aplicacién “Propuesta Integral” de
RETO, identificando el sistema su envio a la U.D.O. cuando exceda de las
facultades de]egadas en el director de la oficina, mdependlcntemente del
importe y siempre que la firma no esté carterizada.

Ante la solicitud de una operacién para un cliente no incluido en alguna cartera
de analista pero que por los volumenes de facturacién y/o niveles de riesgo en
Santander sea susceptible de ser carterizado, 1a oficina/gestor del cliente, antes
de cursar la propuesta en la aplicacién RETQ, se pone en contacto con el
analista de empresas, generalmente via telefénica, para determinar la
conveniencia o no de incluirlo en la cartera y su tratamiento como cliente
“carterizado™, en cuyo caso debera ser utilizado el “Procedimiento tratamiento
de propuestas de riesgos carterizados™.

Captura vy resolucion de la operacién por el analista,

Una vez realizado el andlisis y a través del apartado “informe del analista”, éste
deja constancia de la valoracidn que le merece la operacién, para
posteriormente en “condiciones de resoluciéon” proceder a sancionar la
propuesta, con el limite de facultades delegadas por 1a Comisién Territorial de
Riesgos, hasta ciertos importes y plazos, y en funcién del tipo de operacién. El
analista obtiene otros datos necesarios para la resolucion de la propuesta, a
través de distintas aplicaciones corporativas:

1. Modelo de riesgos:
* Posiciones en el grupo (saldos actuales, medios y aplicaciones)

* Riesgos declarados en la Central de Informacién de Riesgos del Banco
de Espafia (C.ILR.B.E.)

» Rentabilidad
» Datos del grupo econdmico (en su caso)
2. Expediente de riesgos:
*  Propuestas de riesgos en vigor y/o cancelados.
3. Informes negativos:
* RA]J, ASNEF, etc. Si consta en la pantalla de intervinientes,

4. Riesgos técnicos.

o
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constancia con una sefial en el apartado comesPmdms® y permite realizar
nuevas tareas que con anterioridad no estaban habilitadas.

Caso de precisar mayor informacion o documentacion, ¢l analista contacta a
través del teléfono, correo electronico o cualquier otro medio (en funcidn de la
necesidad) con la oficina y la solicita. También puede realizar un “previo” a
través de la propia Propuesta Integral. En este nltimo caso, la operacién no
puede ser resuelta ni modificada hasta que no se produzca la contestacion de la
oficina, quedando asignada al analista que ha cursado dicho “previo”. En todo
caso, Propuesta Integral permite al analista resolver la operacién una vez
transcurridos cuatro (4) dias héabiles sin haber recibido contestacion al “previo”
por parte de la oficina.

Los apoyos administrativos reciben la documentacion complementaria que da
soporte a la operacion, remitida por las distintas oficinas (a través de la valija
intemna o fax), y consultan en la aplicacién el nimero de matricula del analista
que tiene asignada la propuesta para hacerle entrega de la misma. En caso de
que la operacién no estuviera asignada, procede a su asignacién.

Transcurridos cuatro (4) dias hébiles desde su recepcion en la unidad sin que se
haya recibido de 1a oficina 1a documentacion solicitada, o esta es incompleta, el
analista contabiliza “sin efecto™ la propuesta, salvo circunstancias que puedan
aconsejar su permanencia.

Las opciones posibles de resolucion por parte de los analistas son: aprobada,
denegada o sin efecto.

. Aprobada: el analista autoriza la operacion.

. Denegada: La operacién no cumple los criterios de riesgos establecidos
para su autorizacion

. Denegada posible reconsideracién: La operacion podria ser autorizada si
se modificara su planteamiento, de acuerdo con las indicaciones del
Analista.

. Denegada falta aclaraciones: La U.D.O. no ha recibido la informacién o

justificacion de los datos incluidos en la propuesta.

. Sin efecto: cuando el planteamiento de la operacion es erréneo o la
tramitacién es incorrecta.

Resuelta la operacion, la oficina puede consultar las condiciones de resolucion,
y en el caso de estar autorizada, proceder a su contabilizacion y formalizacion.

Operaciones tratadas por ARENA/SCORING 70 (Negocios y PYMES)

En las operaciones de personas juridicas, no incluidas en carteras de analistas,
o de personas fisicas para ¢l desarrollo de sus actividades profesionales por
cuenta propia y/o empresariales, la oficina ha introducido previamente en
Propuesta Integral los “datos basicos de propuesta”, como son identificacion
del negocio y en su caso, estados financieros (principales masas patrimoniales),
datos del IVA y verificaciones registrales.




d.5.

d.6.

SCORING 70

Este sistema de decision al igual que en personas fisicas, ofrece la posibilidad
de que determinadas operaciones de negocios y empresas se puedan autorizar
bajo las facultades de la oficina, esto es, sin necesidad de que las mismas sean
elevadas 2 la U.D.O. para su decisién. Dentro de las tespuestas que dicha
herramienta ofrece, esta la posibilidad de no aprobar ni denegar, ofreciendo la
alternativa de enviarla 2 1a U.D.O, en cuyo caso el procedimiento es andlogo al
que hemos definido anteriormente para personas fisicas.

El director de 1a U.D.O. controla a diario las operaciones sin resolver por los
analistas de U.D.O. con el objetivo de reducir al médximo posible el stock de
propuestas pendientes de decidir.

En el caso de los préstamos o créditos que se hayan propuesto con garantia
hipotecaria sobre bienes inmuebles ubicados en Espafia; una vez autorizado el
riesgo, se envian a las Unidades de Negocio Hipotecario con el fin de que
soliciten tasar la finca objeto de la operacién (en el caso de que el cliente no
hubiera aportado una tasacion reciente por tasador homologado) y soliciten
nota registral actualizada (caso de no haberla enviado con la solicitud). Una
vez efectuados ambos trimites se fijard la cantidad maxima a conceder en
funcién del valor tasado y la naturaleza del bien a hipotecar (primera vivienda,
segunda o local comercial) y si hubiera alguna carga se cancelaria antes de
inscribit nuestra hipoteca con el objeto de que nuestra hipoteca sea hipoteca de
primer rango. '

Formalizacién v desembolso del préstamo.

Una vez autorizada la operacién se indica en el sistema, para que la oficina
capture las condiciones y proceda a formalizar el préstamo, para lo que
coordinara la firma del documento contractual con el cliente y el fedatario, si lo
hubiera, y una vez finalizado este tramite procederi a abonar el importe
concedido al cliente en la cuenta que tenga aperturada en dicha oficina. En el
caso de contar con garantia hipotecaria, en el mismo acto de la firma se anotara
un asiento de presentacién en el registro de la propiedad con el fin de
garantizar que nuestra hipoteca quedara debidamente inscrita.

«
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FitchRatings

Genera! Castafios, 11, 1° 28004 Madrid
Tf: 61 702 46 12 Fax: 91 702 46 20

D. Ignacio Ortega Gavara
Santander de Titulizacion

Avda. de Cantabria s/n’

Ciudad Grupo Santander =~
Edificio Encinar Planta Baja

28660 Boadilla del Monte (Madrid)

23 de Octubre de 2007

Re: Fondo de Titulizacién de Activos Santander Empresas 4 -

Estimado sefior Ortega Gavara:

Fitch Ratings Espafia, S.A. asigna las calificaciones preliminares siguientes a los bonos emitidos por Fondo
de Titulizacién de Activos Santander Empresas 4. Las calificaciones preliminares son una opinién acerca
de la capacidad de Fondo de Titulizacién de Activos Santander Empresas 4, respecto al pago puntual de
intereses y el pago del principal de los bonos durante la vida de la operacién y en todo caso antes del
vencimiento legal de la misma en Julio de 2050, conforme a las condiciones estipuladas en los documentos.
Los documentos permiten el diferimiento del pago de intereses de las Series B, C, D y E en ciertas
circunstancias. Esto implica que los intereses podrian no ser recibidos sobre estos bonos por un perfodo de
tiempo si se alcanza el trigger de diferimiento y sin causar un evento de incumplimiento de pago de los

bonos.

Bonos de Titulizacién de Actives Serie Al: 830,200,000 AAA
Bonos de Titulizacién de Activos Serie A2: 1,763,600,000 AAA
Bonos de Titulizacién de Activos Serie A3: 622,300,000 AAA

Bonos de Titulizacién de Activos Serie B:
Bonos de Titulizaciéon de Activos Serie C:
Bonos de Titulizacion de Activos Serie D:
Bonos de Titulizacion de Activos Serie E:
Bonos de Titulizacién de Activos Serie F:

90,200,000  AA-
97,400,000 A
79,700,000 BBB
56,600,000 BB-
46,000,000 cc

Sociedad inscrita en et Registro Mercantil de Barcetona: hoja 93996, folio 135, hbwo 6284 de la seccidn 2°, tomo 7009

LN NN N N W N

C.I.F. A-58.090.655

Las calificaciones preliminares asignadas por Fitch Ratings Espafia, S.A. se basan en los documentos e
informacién proporcionados por el emisor, sus expertos y agentes. La asignacién de las calificaciones
preliminares como finales esta sujeta a la recepcion de los documentos finales. Fitch Ratings Espafia, S.A.
no audita ni comprueba la veracidad o exactitud de la citada informacién,

Las calificaciones no constituyen una recomendacién de adquirir, vender o conservar los bonos. Tampoco
constituyen un andlisis sobre la adecuacién del precio de mercado, la adecuacion de los bonos para un
inversor en particular, la exencién tributaria o la naturaleza imponible de los pagos realizados en relacién
con los bonos. Fitch Ratings Espafia, S.A. no es su asesor, y tampoco le estd otorgando a usted o a
cualquier otra contrapartida consejos financieros, legales, de auditoria, contabilidad, valoracién o servicios ,
actuariales. Una calificacién no debe ser considerada como substituta de aquellos consejos o servicios. z

Fitch Ratings Espafia, SA Unipersonal

Fitch Ratings Espafia SAU
Barcelona / Madrid
www.fitchratings.es, www.fitchratings.com
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TIMBRE
DEL ESTANO
SRR Ey

La asignacioén de una calificacién por Fitch Ratings Espafia, S.A. no St X
utilizar su nombre como experto en conexién con cualquier documento de Topswe]0 12 legislacion de los
Estados Unidos, Reino Unido, Espafia o cualquier otra legislacién del mercado de valores aplicable. Es
importante que continlie proporcionando toda la informacién que podria ser material para la calificacién, a
fin de que nuestra calificacion continlie siendo precisa y correcta; por lo cual le agradecemos envie los
informes de seguimiento de la operacion a la siguiente direccién de correo electrdnica
london.cdosurvejllance@derjvativefitch.com. La calificacién pueden ser modificada, retirada, suspendida o
puesta en “RatingWatch” como consecuencia de cambios en la informacion, o en la precision de la
informacién, o a causa de la recepcion de informacion adicional, por insuficiencia de informacién, o por
cualquier otra razon que Fitch Ratings Espaiia, S.A. considere suficiente.

El contenido de esta carta no tiene la finalidad de crear una relacién fiduciaria entre Fitch Ratings Espatfia,
S.A.y usted, o entre nosotros y cualquier usuario de las calificaciones, y por tanto no podré ser interpretado
en este sentido. El contenido de esta carta no limitard nuestro derecho a publicar o difundir las
calificaciones o su anilisis subyacente,

Le agradecemos habernos dado la oportunidad de ofrecerle nuestros servicios. En caso de que necesite
informacién adicional, puede ponerse en contacto con Juan Garcia a través del teléfono 91 702 4612.

- Atentamente.

Juan David Garcia Restrepd
Director




Moody’s Investors Service
Espaiia, S.A.

Madrid, 23 de Octubre de 2007 Bdrbara de Braganza, 2

28004 Madrid
Tel: (97) 310 1454

D. Ignacio Ortega Fax: (91) 310 1911

Director General

Santander de Titulizacion, S.G.F.T., S.A.
Cindad Grupo Santander

Avda. de Cantabria s/n

28660 Boadilla del Monte (Madrid)

Re: Fondo de Titulizacién de Activos, Santander Empresas 4

Estimado Sr. Ortega: &

Por la presente le comunico que Moody’s Investors Service ha asignado las siguientes calificaciones provisionales
a los Bonos de Titulizacion que serdn emitidos por Fondo de Titulizacion de Activos, Santander Empresas 4. La
calificacién de Moody’s para esta operacion mide la pérdida esperada (excluyendo el pago de intereses de la Serie
F correspondiente a la "Parte Extraordinaria" tal y como se define en el folleto de la operacién) antes de la fecha
de vencimiento legal del fondo en Julio de 2050.

(P) Aaa para los bonos de la serie A1 (830.200.000 euros)
(P) Aaa para los bonos de la serie A2 (1.763.600.000 euros)
(P) Aaa para los bonos de la serie A3 (622.300.000 euros)
(P) Aa3 para los bonos de la serie B (90.200.000 euros)

(P) A3 para los bonos de la serie C (97.400.000 euros)

(P) Baa3 para los bonos de la serie D (79.700.000 euros)
(P) Ba2 para los bonos de la serie E (56.600.000 euros)

(P) C para los bonos de la serie F (46.000.000 euros)

En opinién de Moody’s, la estructura permite €l pago puntual de los intereses y el pago del principal durante la
vida de la operacion, y, en cualquier caso, antes de la fecha de vencimiento legal del fondo, para las Series Al,
A2, A3, B, C, D yE, asi como el pago de intereses (excluyendo el pago de intereses de la Serie F correspondiente
a la "Parte Extraordinaria" tal y como se define en el folleto de la operacién) y de principal con anterioridad a la
fecha de vencimiento legal del fondo para la Serie F.

Moody’s diseminari esta calificacién y cualquier revisién futura de las calificaciones mediante un comunicado o
por escrito y electronico, y en respuesta a cualquier demanda recibida por el Moody’s rating desk, siempre acorde
con las politicas de Moody’s en vigencia. '

Asimismo, Moody’s realizard un seguimiento de las calificaciones. Los informes de seguimiento, asi como el
detalle de cualquier cambio significativo en la informacién facilitada respecto a los activos y a la estructura de la
operaci6n tendrin que ser enviados a: monitor.abs@moodys.com.

Moody’s asigna calificaciones provisionales antes de la fecha de constitucién del Fondo. Al asignar esta
calificacién, Moody’s ha tenido en cuenta la informacién facilitada respecto a los activos y la estructura de la
operacion, tal y como se describe en sus documentos, incluyendo las obligaciones de Banco Santander, S.A.
Esperamos asignar la calificacién final, que puede diferir de la calificacién provisional, una vez que hayan sido
revisadas, de manera satisfactoria para Moody’s, las opiniones legales y los documentos finales de la operacion.
Las calificaciones de Moody’s pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento, y constituyen
una opinién y no una recomendacién para adquirir, vender o mantener valores.

L]

JAtkntamerlte.

(Bbkrto Postigo
ice President — Senior Analyst

Ragistro Mercantil de Madrid, Tomo 4384 de! Libro de Socledades, Folio 99, Secei6n 8, Hoja M-72712, Inscripeion 1 C.I.F. AB0448475.
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D. Ignacio W
Director Genera
Santander de Titulizacion, 8.G.F.T., S.A,
Cuidad Grupo Santander
Edificio 2- Sur (Encinar)

28660 Boadilla del Monte
Madrid

Madrid, 23 de Octubre de 2007

Referencia:
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 4

Muy Sres. mios:

2 De acuerdo con su peticién para obtener ratings de los valores a emitir por el fondo arriba
mencionado, Standard & Poor’s ha estudiado la informacién preliminar de esta operacion.

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

BONOS DE TITULIZACION 3.586.000.000 Euros

Serie Al: 830.200.000 Euros, rating preliminar “AAA”
Serie A2: 1.736.600.000 Euros, rating preliminar “AAA”
Serie A3: 622.300,000 Euros, rating preliminar “AAA”
Serie B: 90.200.000 Euros, rating preliminar “AA”
Serie C: 97.400.000 Euros, rating preliminar “A”
Serie D: 79.700.000 Euros, rating preliminar “BBB”
Serie E: 56.600.000 Euros, rating preliminar “BB-”
Serie F: 46.000,000 Euros, rating preliminar “CCC-”

Los ratings estin basados en informacion de caracter preliminar que nos ha sido proporcionada al dia
de hoy. Los ratings estin sujetos a una revisién completa y satisfactoria de toda la documentacion,
incluyendo el folleto de emisién, informes legales y todos los documentos de la transaccion, y

: pudieran verse afectados por cualquier cambio futuro en la estructura. Suponiendo que la
informaci6n final, incluyendo opiniones legales, sea aprobada por Standard & Poor’s cuando esté
disponible, esperamos asignar con caricter final, y antes de la fecha de inicio del periodo de
suscripcion, los ratings arriba indicados.

Los ratings de Standard & Poor’s para los bonos de titulizacién de referencia, constituyen una
opinion acerca de la capacidad del emisor para el pago puntual de los intereses y el pago del principal
durante la vida de la operacién, y en cualquier caso antes del vencimiento legal de dichos bonos de
e titulizacién, :
‘ :

1

* Atentamente,

Standard & Poors Espafia, 5.A.

Standard & Poor’s Espaiia, 5.A. Registro Mercantil de Madrid, tomo 5659, libro 0, folio 157, seccidn 8, hola M-92584, inscripditn 1.2, Sociedad Unipersonal. CIF: A/80310824




ES PRIMERA COPIA LITERAL de su matriz, donde
la dejo anotada que carece de efaectos ejecutivos.
Y a instancia de FONDO DE TITULIZACION DE ACTI-
VOS, SANTANDER EMPRESAS 4, la expido en ciento
veintiaun folios de papel notarial, de la sarie
8G, numeros correlativos 5057501/620 y el del
presente, que signo, firmo, rubrico y sello en
Madrid, el siguiente dia de su otorgamiento.-DOY

Aplicacién Aran
Base de céleulo: .,

Derechos aranc

c; “;pos:cvon Adiciong| 3¢ Ley 8/89
elanos 7ﬂcel aphc:jéé ndms. Z//f

/7




001

]

9/2007

wl

3
i hH

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

8G5058268

ROBERTO PAREJO GAMIR
NOTARIO
D.Ramén de la Cruz, 33 - 1 Izqda.
Tels.: 81 576 31 18 - 91 576 30 73
28001 MADRID

ACTA DE PROTOCOLIZACION DE CONTRATOS.

(Complementaria de la escritura de Constitucion del Fondo de

Titulizacion de Activos “SANTANDER EMPRESAS 4", hoy por mi
autorizada, niumero de protocolo anterior al de la presente). -—--

Redekdeddededededdodk dekdededededededededededededededeodee ded dedededede dode e dode iede ol Rk R Rk doioke ke ek ek kiR dek ek ke i deokeloke ke

NUMERO DOS MIL NOVECIENTOS SESENTA Y SEIS.

En Madrid, a veintinueve de Octubre de dos mil siete. ---——--muu :

Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario de Madrid, y de

%u lilustre Colegio,
COMPARECEN

PON IGNACIO ORTEGA GAVARA, mayor de edad, casado,

gmpleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660, y provisto de DNI y NIF

ngmero

Y| DON LUIS ORDONEZ ALONSO, mayor de edad, casado,
empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660 y provisto de DNI y NIF

nurkero

INTERVIENEN en la misma representacion alegada en la
escrifyra que por la presente se complementa, aseverandome los
comparecientes, la subsistencia e ilimitacion de la representacién que

ostentan.




Identifico a los comparecientes por el medio supletorio del
apartado c) del articulo 23 de la Ley Organica del Notariado.

Tienen, a mi juicio, segun intervienen, interés para formalizar
la presente ACTA DE PROTOCOLIZACION DE CONTRATOS, y en

su virtud,

- EXPONEN:

l.- Que mediante escritura de fecha de hoy, otorgada ante el
infrascrito Notario, bajo el nimero anterior a éste de orden de mi
protocolo, ha sido constituido el Fondo de Titulizacién de Activos
“SANTANDER EMPRESAS 4”; habiéndose suscrito por las partes
interesadas, en documento privado, los correspondientes contratos

complementarios a dicha escritura.

Il.- Y que interesando a las partes la protocolizacion de los

mismos,

ME REQUIEREN:
A mi, el Notario, para que, con el fin de evitar su extravio y
dar autenticidad a su fecha y firma, protocolice con la presente acta,

como efectivamente lo hago, los referidos contratos, que son los

siguientes:
1.- Contrato de Direccién, Suscripcién y Agencia de Pagos. --

2.- Contrato de Préstamo Subordinado.

3.- Contrato de Reinversién a Tipo Garantizado. —e~----——=mmmx-

L¥]
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4.- Contrato de Swap que se compone de:
-ISDA Master Agreemet.
-Schedule to the ISDA Master Agreement, y  ——----———-
-Swap Confirmation.

5.- Contrato de Colateral del Swap que se compone de: -----
-Credit Support Annex, y
-Paragraph-11 to Credit Support Annex. ----— -

Acepto el requerimiento y expreso que la protocolizacion que

hago se efectta sin ninguno de los efectos de la escritura publica y

s6lo a los efectos del articulo 1.227 del Cédigo Civil.

Queda redactada con arreglo a minuta.

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

derechos de acceso, rectificaciéon, cancelacion y oposicion en la

Notaria autorizante.

Hago las reservas y advertencias legales.




Leo por su eleccién a los comparecientes la presente, la
encuentran conforme y firman conmigo, el Notario, que de cuanto en

la mism onsigna, asi como de su contenido, extendido en dos

los de papel exclusivo para documentos notariales, de la serie 8F,

numeros 4296851 y 4‘296f8}52.

Estdn las firmas de los comparecientes,~ Signado:'R.-

Parejo G.- Rubricados y sellado.- Figura seguidamente

la nota de aplicacidn del Arancél‘preViSta en la Ley -

8/89, idéntica a la que se estampa al pie de esta copia.-

ay
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CONTRATO DE DIRECCION, SUSCRIPCION Y AGENCIA DE PAGOS DE LA
EMISION DE BONOS DE TITULIZACION

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

Actuando en su condicién de Sociedad Gestora de Fondo de Titulizacién de Activos
SANTANDER EMPRESAS 4

BANCO SANTANDER, S.A,

DEUTSCHE BANK, AG

THE ROYAL BANK OF SCOTLAND PLC

DLA Piper Spain S.L,
Paseo de la Castellana 35, 28046 Madrid
T: +34 91 319 12 12 |
F:+34 91 319 19 40

www.dlapiper.com

29 de octubre de 2007




En Madrid, a 29 de octubre de 2007
REUNIDOS

DE UNA PARTE:

D. Ignacio Ortega Gavara, con D.N.I. niimero en nombre y representacién de
SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T, S.A. (en adelante, la “Sociedad Gestora”), con
domicilio social en Boadilla del Monte (Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660, y N.LF. ntimero
A-80481419, debidamente facultado al efecto.

DE OTRA PARTE;

D. Luis Ordéifiez Alonso, con N.LF. ntimero . én nombre y representacién de BANCO
SANTANDER, S.A. (en adelante, el “Santander”), con domicilio social en Santander, Paseo de
Pereda 9-12, y N.LF. nimero A-39000013, debidamente facultado al efecto,

DE OTRA PARTE:

Ute Stammeyer,con Tarjeta de Residencia nimero en nombre y representacion de
DEUTSCHE BANK AG (en adelante, “DB”), entidad de crédito constituida en Alemania, con
domicilio social en Taununsanlage 12, D -60325 Frankfurt am Main, debidamente facultado al
efecto,

Y DE OTRA PARTE:

D. Enrique Marin Arteaga, con niimero de pasaporte en nombre y representacion de
THE ROYAL BANK OF SCOTLAND PLC (en adelante, "RBS"), con domicilio social en
Edimburgo (Reino Unido), registrada con el ntimero SC090312 y operante desde sy
establecimiento en Reino Unido en 135 Bishopsgate, Londres, EC2M 3UR..

EXPONEN

L La Sociedad Gestora, en el dia de hoy, ha constituido un Fondo de Titulizacién de Activos
bajo la denominacién FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER
EMPRESAS 4 (en adelante, el “Fondo™) al amparo de lo previsto en el 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 Titulizacion, mediante escritura publica de
constitucion del Fondo, cesion de activos y emision de bonos de titulizacion, autorizada
por ¢l Notario de Madrid, D. Roberto Parejo Gamir (en adelante, la “Escritura de
Constitucién™), en el que se han agrupado derechos de crédito cedidos por el Santander
(en adelante, los “Activos”), que se derivan de préstamos concedidos por el Santander a
una empresa o a un empresario auténomo con domicilio en Espaiia, con la finalidad de
financiar su correspondiente actividad econémica o la adquisicion de bienes inmuebles
afectos a su actividad economica.

IL Con fecha 25 de octubre de 2007, y de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto
926/1998, la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, “CNMV”), ha
registrado la constitucién del Fondo mediante el registro del documento de registro
conforme al Anexo VII del Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de

3
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III.  El Fondo, en el mismo acto de constitucion y a través de su Sociedad Gestora, ha realizado
una emisioén de bonos de titulizacion de activos (en adelante, los “Bonos”), por importe de
TRES MIL QUINIENTOS OCHENTA Y SEIS MILLONES DE EUROS (3.586.000.000
€), constituida por treinta y cinco mil ochocientos sesenta (35.860) Bonos de CIEN MIL
EUROS (100.000 €) de valor nominal cada uno, distribuidos en ocho (8) Series de Bonos
(A1, A2,A3,B,C,D,EyF).

IV. Con fecha 23 de octubre de 2007, Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s han asignado,
respectivamente, una calificacion de AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie Al,
AAA/Aaa/AAA alos Bonos de la Serie A2, AAA/ Aaa/ AAA alos Bonos de la Serie A3,
AA-/Aa3/AA a los Bonos de la Serie B, A/A3/A a los Bonos de la Serie C,
BBB/Baa3/BBB los Bonos de la Serie D, BB-/Ba2/BB- a los Bonos de la Serie E y
CC/C/CCC- a los Bonos de la Serie F (en adelante, los “ratings™) todas ellas con caracter
provisional.

V. La Sociedad Gestora, de acuerdo con lo dispuesto en el Folleto Informativo y en la
Escritura de Constitucion, ha designado a (i) SANTANDER, RBS y DB como entidades
directoras de la emisién (en adelante, conjuntamente, las “Entidades Directoras” y cada
una, la “Entidad Directora™), asumiendo las declaraciones y compromisos previstos en la
legislacion vigente y (ii) a SANTANDER como entidad agente de pagos de la emisidén (en
adelante, el “Agente de Pagos”™).

VL Igualmente, SANTANDER, tiene mtenclén de asumir el compromiso de suscribir el cien
por cien (100%) de los Bonos, por lo que actuard también en calidad de entidad
suscriptora (en adelante, la “Entidad Suscriptora”). La Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo y SANTANDER, como Entidad Suscriptora de la
emision, desean regular las condiciones en que llevard a cabo la suscripcion de los Bonos
en el mercado.

A la vista de lo anterior, las partes, reconociéndose capacidad reciproca, otorgan el presente
Contrato de Direccién, Suscripcion y Agencia de Pagos de la emision (en adelante, el
“Contrato”), que se regird por las siguientes !

ESTIPULACIONES
PRIMERA.- DEFINICIONES,
Los términos en maytisculas utilizados en el presente Contrato tendran el significado atribuido a
los mismos en la Escritura de Constitucién y en el Folleto Informativo, salvo que expresamente se
les atribuya aquf un significado diferente.
SEGUNDA.- SUSCRIPCION.
La Entidad Suscriptora se compromete en virtud del presente Contrato a suscribir en su propio

nombre, el cien por cien (100%) de los Bonos en la Fecha de Suscripcion, segiin se determina a
continuacién.




Suscriptor Bonos Serie Bonos Serie | Bonos Serie Bonos Serie | Bonos Serie C Bonos Bonos Bonos
‘Al A2 A3 B Serie D Serie E Serie F

Banco Santander, £30.200.000 1.763.600.000 | 622,300.000 90.200.000 97.400.000 79.700.000 | 56,600.000 | 46,000,000
S.A, :

Totales [ 830.200.000 .l.763.600.000 622.300.000 90.200.000 97.400.000 79.700.000 | 56.600.000 | 46.000.000

TERCERA.- DESEMBOLSO.

De acuerdo con lo previsto en el Folleto Informativo, la Entidad Suscriptora deberd abonar al
Agente de Pagos, antes de las 13:00 horas de Madrid del dia de la Fecha de Desembolso, valor ese
mismo dia, el precio de emision (¢l cien por cien (100%) de su valor nominal) que corresponda por
cada Bono adjudicado en suscripcion.

CUARTA.- INFORMACION SOBRE LA SUSCRIPCION.

La Entidad Suscriptora se compromete a facilitar a la Sociedad Gestora, a la CNMV, a la Sociedad
de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores (Iberclear) o al
Organismo Rector de AIAF, Mercado de Renta Fija, el mismo dia de la Fecha de Desembolso o en
los plazos que se les requiera, la informacién relativa a la suscripcion que sea necesaria a efectos
de la préctica de las correspondientes inscripciones en el registro contable y de su posterior
admision a negociacién de los Bonos en AIAF » Mercado de Renta Fija,

QUINTA .- ENTIDADES DIRECTORAS DE LA EMISION.
%

SANTANDER, DB y RBS son nombradas Entidades Directoras de la Emisién a los efectos
previstos en el articulo 35.1 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de
admisién a negociacién de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta
0 suscripcion y del folleto exigible a tales efectos. SANTANDER, DB y RBS aceptan su
nombramiento como Entidades Directoras.

SEXTA.- AGENCIA DE PAGOS, '

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, designa a SANTANDER, que
acepta, como Agente de Pagos para realizar el servicio financiero de la emision de los Bonos que
se emiten con cargo al Fondo, en los términos que se recogen a continuacion,

En ningiin caso proceders la revocacion del nombramiento de Santander como Agente de Pagos si
no se ha designado como Agente de Pagos a una nueva entidad.

Si Santander fuera sustituido como Agente de Pagos, la Sociedad Gestora est4 facultada para fijar
una comisién a favor de la entidad sustituta, Santander no cobrard comisién alguna en su
condicion de Agente de Pagos.
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Obligaciones del Agente de Pagos.
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Las obligaciones asumidas por SANTANDER, en
virtud del presente Contrato son las siguientes:

a) Desembolso de la emisién.

El Agente de Pagos procedera a abonar al Fondo antes de las 14:00 horas (hora
CET) de la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, y conforme a lo
establecido en la Estipulacion Tercera anterior el importe correspondiente a la
suscripeion en su propio nombre de la totalidad de los Bonos, mediante ingreso en
la Cuenta de Tesoreria del Fondo.

b) Comunicacién del Tipo de Referencia EURIBOR.

En cada una de los Momentos de Fijacién del Tipo, el Agente de Pagos
comunicara a la Sociedad Gestora el Tipo de Interés de Referencia determinado
que servira de base para el clculo del tipo de interés nominal aplicable a cada una
de las Series de Bonos.

c) Pagos con cargo al Fondo.

En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, el Agente de Pagos proceders a
efectuar el pago de intereses y de reembolso del principal de los Bonos a los
inversores conforme a las instrucciones recibidas de la Sociedad Gestora.

Los pagos a realizar por el Agente de Pagos se llevaran a cabo a través de las
correspondientes entidades participantes en Iberclear, en cuyos registros estén
inscritos los Bonos, segin los procedimientos en curso en dicho servicio,

Si en una Fecha de Pago no hubiéra Fondos Disponibles para Amortizacién en la
Cuenta de Tesoreria 0 en la Cuenta de Exceso de Fondos, el Agente de Pagos no
estard obligado a realizar pago alguno.

Supuesto excepcional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo de SANTANDER experimentara, -en
cualquier momento de la vida de la emisién de los Bonos, un descenso en su calificacién
situandose por debajo de F1, P-1 o A-1 (segun las escalas de calificacién de Fitch,
Moody's y Standard & Poor’s respectivamente), la Sociedad Gestora, dispondra de un
plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde el momento en que tenga
lugar tal situacién para, en nombre ¥y representacion del Fondo y previa comunicacion a
las Agencias de Calificacion, adoptar alguna de las opciones necesarias dentro de las
descritas a continuacion que permitan mantener un adecuado nivel de garantia respecto a
los compromisos derivados de las funciones del Agente de Pagos contenidas en el
presente Contrato y no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacion:

(i)  Obtener garantias o compromisos similares de una entidad o entidades de crédito
con calificacion para su deuda a corto plazo no inferior a F1, P-1 y A-1 (segiin las
escalas de calificacion de Fitch, Moody's y Standard & Poor’s, respectivamente),
que garanticen los compromisos asumidos por el Agente de Pagos. Los costes y
gastos derivados del otorgamiento de dichas garantias o compromisos similares
seran por cuenta del Agente de Pagos sustituido; o




(i)  Sustituir al Agente de Pagos por una entidad con calificacion para su deuda a
corto plazo no inferior a F1, P-1 y A-] (segtn las escalas de calificacién de Fitch,
Moody's y Standard & Poor’s, respectivamente), para que asuma, en las mismas

- condiciones, las funciones de Agente de Pagos, siendo todos los costes y gastos
derivados del proceso de sustitucion por cuenta del Agente de Pagos sustituido.

SEPTIMA.- COMISIONES.

En contraprestacion al compromiso de suscripcion asumido por la Entidad Suscriptora, ésta no
percibira comision alguna

Las Entidades Directoras no cobrarin comision alguna por su actuacién como tales Entidades
Directoras.

OCTAVA.- ADMISION A COTIZACION.

La Sociedad Gestora se compromete a solicitar, en nombre y representacién del Fondo, de modo
inmediato al otorgamiento de la Escritura de Constitucién, y antes de que haya tenido lugar el
desembolso de los Bonos, la admision a cotizacidn de los Bonos en el AIAF, Mercado de Renta
Fija, as{ como a mantener la negociacion de los Bonos en dicho mercado,

La Sociedad Gestora se compromete a que la admisién de la emisién en AIAF esté concluida en el
plazo de un (1) mes desde la Fecha de Desembolso, una vez obtenidas las autorizaciones
correspondientes.

En caso de que no se cumpla este plazo, la Sociedad Gestora dard a conocer las causas del
incumplimiento a la CNMV vy al publico mediante la inclusién de un anuncio en un periddico de
difusién nacional, en el Boletin Diario de Operaciones de AIAF Mercado de Renta Fija 0 en
cualquier otro medio de general aceptacién por el mercado que garanticen una difusién adecuada
de la informacion, en tiempo y contenido, tanto las causas de dicho incumplimiento como la nueva
fecha prevista para la admision a cotizacién de los valores emitidos, sin perjuicio de las
responsabilidades incurridas por este hecho. '

La Sociedad Gestora hace constar que conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la
admisién, permanencia y exclusién de los valores en AIAF, Mercado de Renta Fija, segun la
legislacién vigente y los requerimientos de sus organismos rectores.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitarg el registro de los Bonos en Iberclear de forma que se
efecttie la compensacion y liquidacién de los Bonos de acuerdo con las normas de funcionamiento
que, respecto de los valores admitidos a cotizacién en AIAF, Mercado de Renta Fija, y
representados mediante anotaciones en cuenta, tenga establecidas o puedan ser aprobadas en el
futuro por Iberclear.

La Sociedad Gestora depositars una copia de la Hscritura de Constitucion en Therclear, para
que proceda a realizar la primera inscripcién de los Bonos.
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. 9.1 Declaraciones y Garantias de la Sociedad Gestors
La Sociedad Gestora declara y garantiza a las Entidades Directoras que la constitucién
3 del Fondo, el otorgamiento de los contratos relacionados con la misma y la emisién de
los Bonos se ha realizado de acuerdo con lo previsto en la normativa vigente,

" La Sociedad Gestora declara y garantiza a las Entidades Directoras que tiene plena
capacidad para el otorgamiento del presente Contrato, en su calidad de Sociedad Gestora
de FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER EMPRESAS 4.

Asimismo, la Sociedad Gestora declara y garantiza a las Entidades Directoras que el
Folleto ha sido registrado por la CNMV, que se ajusta a lo previsto en la normativa
vigente y que tras comportarse con una diligencia razonable para asegurarse que asi es, la
informacién contenida en el Folleto es, seglin su conocimiento, conforme a los hechos y
no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

La Sociedad Gestora sera responsable del contenido de la informacién elaborada por la
propia Sociedad Gestora. En el supuesto de que cualquiera o la totalidad de las Entidades
Directoras distribuyera informacién no autorizada por la Sociedad Gestora, ello seria
bajo la exclusiva responsabilidad de la/s Entidad/es Directora/s afectadas.

9.2 Declaraciones y Garantias de Santander.

Santander declara y garantiza a las Entidades Directoras que el Folleto ha sido inscrito
por la CNMV en sus Registros Oficiales, se ajusta a lo previsto en la normativa espafiola
vigente y quea su mejor leal saber y entender, los datos ¢ informaciones contenidos en el
Folleto son veraces y no existen en el mismo omisiones de ningin dato relevante ni
inducciones a error.

DECIMA.-..- RESPONSABILIDAD.

Las Entidades Directoras y la Entidad Suscriptora se comprometen a no ¢jercer ninguna clase de
accion en demanda de responsabilidad contra el Fondo, sin perjuicio de las acciones que puedan
emprender contra la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora se compromete a indemnizar a la Entidad Suscriptora por los dafos y
- perjuicios que éstas pueda sufrir como consecuencia del incumplimiento por la Sociedad Gestora

de sus obligaciones o de la incorreccién de las declaraciones y garantias por ésta formuladas en la

estipulacién novena anterior, asi como a exonerarla de cualquier responsabilidad que sea
: consecuencia de dicho incumplimiento o incorreccion.

Cada una de las Partes se compromete a reembolsar todos los gastos y honorarios en que incurra
cualquier otra Parte como consecuencia del incumplimiento por aquélla de sus obligaciones.

UNDECIMA.- GASTOS E IMPUESTOS.

Los gastos e impuestos que graven el otorgamiento del presente Contrato seran a cargo del Fondo.




DUODECIMA.- NOTIFICACIONES.

Todas las notificaciones y declaraciones de volun
Contrato podran realjzarse por telex, telefax o

tad previstas o relacionadas con el presente
cualquier otro sistema de teletransmision,

entendiéndose completas mediante confirmacion telefdnica de su recepcion. Las notificaciones

deberan dirigirse:

. Para la Sociedad Gestora:

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

Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria,
28660 Boadilla del Monte ( Madrid)
Teléfono: 91-289 32 97

Telefax: 91-257 14 37

Atencion: D. Ignacio Ortega Gavara.

. Para el Santander:

BANCO SANTANDER, S.A.

Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria,
28660 Boadilla del Monte Madrid

Teléfono: 91 257 20 58

Telefax: 91 257 14 73,

Atencién: D. Antonio Miralles.

. Para DB:

DEUTSCHE BANK, AG

Winchester House,

1 Great Winchester Street

London EC2N 2DB

Teléfono: 0044-207-545 69 26
Telefax: 0044-207-545 97 63
Atencion: D. Alejandro Gonzalez-Ruiz.

Correo electronico: Alejandro.gonzalez-ruiz@db.cc

. Para RBS:

THE ROYAL BANK OF SCOTLAND PLC
José Ortega y Gasset, 7

28006 Madrid,

Spain

Teléfono: 0034-91-438-5213

Telefax: 0034-91-438-5207

Atencion: D. Enrique Marin Arteaga

s/n

s/n

DECIMOTERCERA.- LEY APLICABLE Y JURISDICCION.,

El presente Contrato se regira por la Ley espariola.



. PAPEL EXCLUSIVQ PARA DQCUMENTOS NOTARIALES

09/2007 Las Partes, con renuncia al ftJero propio o a R
este mo eianReiainlO sucesivo, se someten IEEE

Madrid para cuantas acciones y reclamacio
del presente Contrato.

DECIMOCUARTA.- CONDICION RESOLUTOQRIA.

Bl presente Contrato quedari resuelto de pleno derecho si las Agencias de Calificacién no
confirmaran como definitivos, antes del inicio del Periodo de Suscripcion de los Bonos, los ratings
AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie Al, AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie A2,
AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie A3, AA-/Aa3/AA a los Bonos de la Serie B, A/A3/A a los
Bonos de la Serie C, BBB/Baa3/BBB los Bonos de la Serie D, BB-/Ba2/BB-a los Bonos de la
Serie E y CC/C/CCC- a los Bonos de la Serie F, segtin las escalas de calificacién de Fitch,
Moody’s y Standafd & Poor’s, respectivamente.

Y, para ;?nstancia y cumplimiento de lo convenido, se otorga el presente Contrato en el lugar y
fecha indicados en el encabezamiento, en cinco (5) ejemplares originales y a un solo efecto.

SANTANDER DE TITI T 17ACION, S.G.F.T,, S.A.

P.p.: D. lgmad®o Ortega Gavara

BANCO BANTANDFR S A

P.p.yD. Luis OrdéezATonso

DEUTSCHE BANK, AG

P.p.. Utk Stammeyer

THE ROYAL BANKOXSCOTLAND PLC

f-'-p" L. Enriqug’Marin Arteal_g;;




CONTRATO DE PRESTAMO SUBORDINADO

ENTRE

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

Actuando en su condicion de Sociedad Gestora de Fondo de Titulizacién de Activos
SANTANDER EMPRESAS 4

BANCO SANTANDER, S.A.

DLA Piper Spain S.L.
Paseo de la Castellana 35, 28046 Madrid
T: 434913191212
F: +34 91 319 19 40

www.dlapiper.com

.29 de octubre de 2007
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DE UNA PARTE:

D. Ignacio Ortega Gavara, con D.N.I. numero , en nombre y representacion de
SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T., S.A. (en adelante, la “Sociedad Gestora™), con
domicilio social en Boadilla del Monte (Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660, y N.LF. nlimero A-
80481419, debidamente facultado al efecto.

Y DE OTRA PARTE:

D. Luis Ordéfiez Alonso, con N.LF. nimero en nombre y representacion de BANCO
SANTANDER, S.A. (en adelante, el “Santander™), con domicilio social en Santander, Paseo de
Pereda 9-12, y N.I.LF. nimero A-39000013, debidamente facultado al efecto.

EXPONEN

L La Sociedad Gestora, en el dia de hoy, ha constituido un Fondo de Titulizacién de Activos
bajo la denominacion FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER
EMPRESAS 4 (cn adelante, el “Fondo”) al amparo de lo previsto en el Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de Titulizacién de Activos y las
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, mediante escritura piblica de constitucién del
Fondo, cesion de activos y emisién de bonos de titulizacion, autorizada por el Notario de
Madrid, D. Roberto Parejo Gamir (en adelante, la “Escritura de Constitucién™), en el que se

. han agrupado derechos de crédito cedidos por el Santander (en adelante, los “Activos”), que
se derivan de préstamos concedidos por el Santander a una empresa o a un empresario
auténomo con domicilio en Espaiia, con la finalidad de financiar su correspondiente actividad
econdémica o la adquisicién de bienes inmuebles afectos a su actividad economica.

IL. Con fecha 25 de octubre de 2007, y de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto
926/1998, la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, “CNMV™), ha
registrado la constitucién del Fondo mediante el registro del documento de registro conforme
al Anexo VII del Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004 (en
adelante, el “Documento de Registro”), la nota de valores conforme al Anexo XIII del
Reglamento (CE) n°® 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004 (en adelante, la “Nota
de Valores” y el médulo adicional a la Nota de Valores conforme al Anexo VIII del
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004, (en adelante, el
“Méodulo Adicional”), y conjuntamente los tres documentos constituyen un folleto
informativo (el “Folleto™).

111 El Fondo, en el mismo acto de constitucion y a través de su Sociedad Gestora, ha realizado
una emision de bonos de titulizacion de activos (en adelante, los “Bones™), por importe de
TRES MIL QUINIENTOS OCHENTA Y SEIS MILLONES DE EUROS (3.586.000.000 €),

1o




constituida por treinta y cinco mil ochocientos sesenta (35.860) Bonos de CIEN MIL EUROS
(100.000 €) de valor nominal cada uno, distribuidos en ocho (8) Series de Bonos (Al, A2, A3,
B,C,D,EyF).

)

IV.  Con fecha 23 de octubre de 2007, Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s han asignado,
respectivamente, una calificacion de AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie Al,
AAA/Aaa/AAA alos Bonos de la Serie A2, AAA/ Aaa/ AAA a los Bonos de la Serie A3,
AA-/Aa3/AA a los Bonos de la Serie B, A/A3/A a los Bonos de la Serie C, BBB/Baa3/BBB
los Bonos de la Serie D, BB-/Ba2/BB- a los Bonos de la Serie E y CC/C/CCC- a los Bonos de
la Serie F (en adelante, los “ratings”) todas ellas con caracter provisional.

V. Tal y como dispone la Estipulacién 15.1 de la Escritura de Constitucion y el apartado 3.4.3.a)
del Médulo Adicional, la Sociedad Gestora desea concertar con el Santander la concesién de
un préstamo subordinado cuyo importe se destine a financiar los gastos de constitucién del
Fondo y de emisién de los Bonos y a financiar parcialmente la adquisicién de los Activos.

A la vista de lo anterior, las partes, reconociéndose capacidad reciproca, otorgan el presente Contrato
de Préstamo Subordinado (en adelante, el “Contrato”), que se regird por las siguientes

ESTIPULACIONES

PRIMERA.- DEFINICIONES.

Los términos en mayusculas utilizados en el presente Contrato tendran el significado atribuido a los
mismos en la Escritura de Constitucién y en el Folleto, salvo que expresamente se les atribuya aqui un
significado diferente. )

SEGUNDA.- IMPORTE Y FINALIDAD DEL PRESTAMO.

2.1 El Santander concede en este acto al Fondo un préstamo de caracter mercantil por importe
total d&¢ OCHOCIENTOS SETENTA Y SEIS MIL EUROS (876.000 €), préstamo que la
Sociedad Gestora acepta en representacién y por cuenta del Fondo (en adelante, el
“Préstamo™).

2.2 El importe total del Préstamo se destinard a financiar los gastos de: constitucién del Fondo y
emision de los Bonos y a financiar parcialmente la adquisicién de los Activos,

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, se compromete a pagar
intereses y reembolsar el principal de acuerdo con los términos que se establecen en el
presente Contrato.

TERCERA.- ENTREGA DEL IMPORTE DEL PRESTAMO.

El Santander entregard a la Sociedad Gestora el importe total del Préstamo, mediante ingreso
realizado antes de las 15:00 horas de la Fecha de Desembolso, en la Cuenta de Tesoreria.

El Santander debera comunicar previamente a la Sociedad Gestora, mediante escrito firmado por
persona con poder bastante y enviado por telefax, el ingreso realizado.
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apartado 3.4.6.(b) del Moédulo Adicional o, llegado ¢l caso, en el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacién previsto en el apartado 3.4.6.(d) del Médulo Adicional, incluidos, pero no sélo, los
tenedores de los Bonos.

QUINTA.- AMORTIZACION DEL PRINCIPAL,

El Préstamo se ird amortizando de forma lineal trimestralmente, durante los tres (3) primeros afios
desde la constitucion del Fondo y la emision de los Bonos, salvo el exceso de fondos destinado a
cubrir los gastos de emision, que se amortizaré anticipadamente en la primera Fecha de Pago y, todo
ello, siempre que el Fondo cuente con Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) del Modulo Adicional.

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacién de Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b)
del Mddulo Adicional, no dispusiera en una Fecha de Pago de Fondos Disponibles suficientes para
proceder a la amortizacién parcial que corresponda del Préstamo, la parte de principal que hubiera
quedado sin amortizar se amortizard en la Fecha de Pago inmediatamente posterior junto con el
importe que, en su caso, corresponda amortizar en esa misma Fecha de Pago, hasta su reembolso total.

SEXTA.- INTERESES.

6.1 Periodos de Devengo de Interés,

El principal del Préstamo devengara diariamente intereses a favor del Santander a razén de
un tipo de interés variable calculado con arreglo a lo dispuesto en la presente Estipulacion.

Los intereses devengados, que deberan abonarse en una Fecha de Pago determinada, se
calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo
de Interés y (ii) un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

6.2 Tipo de interés.

El principal del Préstamo devengara desde la Fecha de Desembolso un interés nominal anual,
determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Interés, que serd el que
resulte de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos y (ii) un
margen del cero coma cinco por ciento (0,50%), que se abonara unicamente si el Fondo
dispusiese de Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos
previsto en el apartado 3.4.6.(b) del Modulo Adicional o, llegado el caso, en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en el apartado 3.4.6.(d) del Médulo Adicional.

6.3 Liquidacién de intereses.

Los intereses del Préstamo se abonaran en la Fecha de Pago correspondiente dnicamente si el
Fondo dispone de Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) del Médulo Adicional,

6.4 Capitalizacién de intereses impagados.
Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago se acumularan, devengando un

interés al mismo tipo que el interés nominal del Préstamo, y se abonaréan, siempre que el
Fondo disponga de Fondos Disponibles suficientes y de acuerdo con el Orden de Prelacion




de Pagos previsto en el apartado 3.4.6.(b) del Modulo Adicional, en la Fecha de Pago
inmediatamente posterior o, en su caso, en la fecha en que tenga lugar la aplicacién del
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién previsto en el apartado 3.4.6(d) del Médulo
Adicional.

SEPTIMA.- CESIONES.

Ninguna de las partes podra ceder, transferir, sustituir ni subrogar los derechos y obligaciones
contraidos en este Contrato sin el consentimiento previo y por escrito de la otra parte.

OCTAVA.- GASTOS E IMPUESTOS.

Los gastos e impuestos que graven el otorgamiento del presente Contrato serén a cargo del Fondo.

NOVENA.- PROCEDIMIENTOS DE PAGOS.

Previa notificacion por escrito de la Sociedad Gestora en representacion del Fondo con una antelacién
minima de [un (1) Dia Hébil] a cada Fecha de Pago, el Santander cargar4 en la Cuenta de Tesoreria
las cantidades a su favor que en concepto de intereses y amortizacion de principal le indique la
Sociedad Gestora en las referidas notificaciones.

DECIMA.- NOTIFICACIONES.

Todas las notificaciones y declaraciones de voluntad previstas o relacionadas con el presente Contrato
podran realizarse por telex, telefax o cualquier otro sistema de teletransmisién, entendiéndose
completas mediante confirmacion telefénica de su recepcion. Las notificaciones deberan dirigirse:

®  Para la Sociedad Gestora:

SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.
Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria, s/n
28660 Boadilla del Monte ( Madrid)

Teléfono: 91-289 32 97

Telefax: 91-257 14 37

Atencion: D. Ignacio Ortega Gavara.

* Para el Santander:

BANCO SANTANDER, S.A.

Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria, s/n
28660 Boadilla del Monte Madrid

Teléfono: 91 257 20 58

Telefax: 91 257 14 73

Atencién: D. Antonio Miralles.

DECIMOPRIMERA.- LEY APLICABLE Y JURISDICCION,

El presente Contrato se regira por la Ley espariola.

Las partes, con renuncia al fuero propio o a cualquier otro que por Ley pudiera corresponderles en
este momento o en lo sucesivo, se someten al fuero de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de
Madrid para cuantas acciones y reclamaciones puedan derivarse de la interpretacion o ejecucion del

presente Contrato.
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'DECIMOTERCERA.- DURACION.

El presente Contrato permanecera en vigor hasta el dia 19 de julio de 2050 (o, si éste no fuera Dia
Habil, el primer Dia Habil siguiente) o, en la fecha en que los Activos o los Bonos hubieran sido
amortizados en su totalidad, si esta Gltima fecha fuera anterior a aquélla, sin perjuicio del derecho de
las partes a reclamarse las cantidades que quedaran pendientes de pago en dichas fechas, o hasta la
fecha en que quedara integramente reembolsado, conforme al calendario de amortizacion de principal.

DECIMOCUARTA.- CONDICION RESOLUTOQRIA,

El presente Contrato quedara resuelto de pleno derecho si las Agencias de Calificacién no
confirmaran como definitivos, antes de la Fecha de Suscripcion de los Bonos, los ratings
AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie Al, AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie A2,
AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie A3, AA-/Aa3/AA a los Bonos de la Serie B, A/A3/A a los
Bonos de la Serie C, BBB/Baa3/BBB los Bonos de la Serie D, BB-/Ba2/BB-a los Bonos de la Serie E
y CC/C/CCC- a los Bonos de la Serie F, segin las escalas de calificacion de Fitch, Moody’s y
Standard & Poor’s, respectivamente.

Y, pa?’constancia y cumplimiento de lo convenido, se otorga el presente Contrato en el lugar y fecha
indicAdos en el encabezamiento, en tres (3) ejemplares originales y a un solo efecto.

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

P.p.: D. Ipflacio Ortega Gavara

' BANCO FANTANDER. S A

Pp/ Ko TuisOrdéiez Alonso

6




CONTRATO DE REINVERSION A TIPO GARANTIZADO

ENTRE

SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.
Actuando en su condicién de Sociedad Gestora de Fondo de Titulizacién de Activos

SANTANDER EMPRESAS 4

BANCO SANTANDER, S.A. !

DLA Piper Spain S.L.
Paseo de la Castellana 35, 28046 Madrid
T:+34 913191212
F: 434913191940

www.dlapiper.com

29 de octubre de 2007
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.

DE UNA PARTE:

D. Ignacio Ortega Gavara, con D.N.I. namero en nombre y representacion de
SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T., S.A. (en adelante, la “Sociedad Gestora”), con
domicilio social en Boadilla de Monte (Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660, y N.LF. niimero A-
80481419, debidamente facultado al efecto.

Y DE OTRA PARTE:

D, Luis Ordofiez Alonso, con N.LF. nimero , en nombre y representacion de BANCO
SANTANDER, S.A. (en adelante, el “Santander”), con domicilio social en Santander, Paseo de
Pereda 9-12, y N.LF. nimero A-39000013, debidamente facultado al efecto.

EXPONEN

L La Sociedad Gestora, en el dia de hoy, ha constituido un Fondo de Titulizacién de Activos
bajo la denominacion FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER
EMPRESAS 4 (en adelante, el “Fondo”) al amparo de lo previsto en el 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 Titulizacion, mediante escritura piblica de constitucion del
Fondo, cesién de activos y emision de bonos de titulizacion, autorizada por ¢l Notario de
Madrid, D. Roberto Parejo Gamir (en adelante, la “Escritura de Constitucién”), en ¢l que se
han agrupado derechos de crédito cedidos por el Santander (en adelante, los “Actives™), que
se derivan de préstamos concedidos por el Santander a una empresa 0 a un empresario
auténomo con domicilio en Espaiia, con la finalidad de financiar su correspondiente actividad
econdmica o la adquisicién de bienes inmuebles afectos a su actividad econdmica.

IL Con fecha 25 de octubre de 2007, y de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto
926/1998, la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, “CNMV™), ha
registrado la constitucién del Fondo mediante el registro del documento de registro conforme
al Anexo VII del Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004 (en
adelante, el “Documento de Registro™), la nota de valores conforme al Anexo XIII del
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004 (en adelante, la “Nota
de Valores” y el médulo adicional a la Nota de Valores conforme al Anexo VIII del
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004, (en adelante, el
“Médulo Adicional”), y conjuntamente los tres documentos constituyen un folleto
informativo (el “Folleto™).

I1I.  El Fondo, en el mismo acto de constitucién y a través de su Sociedad Gestora, ha realizado
una emisién de bonos de titulizacién de activos (en adelante, los “Bonos”), por importe de
TRES MIL QUINIENTOS OCHENTA Y SEIS MILLONES DE EUROS (3.586.000.000 €),
constituida por treinta y cinco mil ochocientos sesenta (35.860) Bonos de CIEN MIL EUROS
(100.000 €) de valor nominal cada uno, distribuidos en ocho (8) Series de Bonos (A1, A2, A3,
B,C,D,EyF). \

Iv. Con fecha 23 de octubre de 2007, Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s han asignado,
respectivamente, una calificacion de AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie Al,
AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Seriec A2, AAA/ Aaa / AAA a los Bonos de la Serie A3,
AA-/Aa3/AA a los Bonos de la Serie B, A/A3/A a los Bonos de la Serie C, BBB/Baa3/BBB




los Bonos de la Serie D, BB-/Ba2/BB- a los Bonos de la Serie E y CC/C/CCC- a los Bonos de
la Serie F (en adelante, los “ratings”) todas ellas con cardcter provisional.

V. Tal y como dispone la Estipulacién 15.3 de la Escritura de Constitucién y el apartado 3.4.4
del Modulo Adicional, y con el fin de mitigar el riesgo de desfase témporal entre los ingresos
del Fondo en concepto de principal ¢ intereses, de diversa periodicidad, y la amortizacién y el
pago de los intereses en los Bonos, de periodicidad trimestral, el Santander abrir4 una cuenta
a nombre del Fondo en la que ingresard todas las cantidades que deba recibir ¢l Fondo,
conforme a lo establecido en la Escritura de Constitucién, y cuyos saldos positivos a favor del
Fondo se remunerarén de acuerdo con lo previsto en el presente Contrato.

A la vista de lo anterior, las partes, reconociéndose capacidad reciproca, otorgan el presente Contrato
de Reinversion a Tipo Garantizado (en adelante, el “Contrato”), que se regir4 por las siguientes
)

ESTIPULACIONES

PRIMERA.- DEFINICIONES.

Los términos en maytsculas utilizados en el presente Contrato tendrén el significado atribuido a los
mismos en la Escritura de Constitucion y en el Folleto, salvo que expresamente se les atribuya aqui un
significado diferente.

SEGUNDA.- CUENTA DE TESORERIA.

Con anterioridad a la Fecha de Desembolso, el Fondo dispondré en el Santander de una cuenta
bancaria a su nombre denominada en euros, a través de la cual se realizarén todos los ingresos y pagos
del Fondo, de acuerdo con lo previsto en la Escritura de Constitucién.

!

En concreto, se depositardn en la Cuenta de Tesoreria las cantidades que el Fondo reciba en concepto
de:

(i) principal e intereses de los Activos; ,

(ii) cualesquiera otras cantidades que sean recibidas en concepto distinto de pago de principal o
intereses ordinarios y de demora de los Activos;

(iii) las cantidades que en cada momento constituyan el Fondo de Reserva;
(iv)  las cantidades que, en su caso, sean abonadas al Fondo y se deriven del Swap; y

W) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por el saldo de la Cuenta de
Tesoreria.

)
El Santander prestara al Fondo los servicios tipicos de mantenimiento y administracién de dichas
cuentas, conforme a las pricticas bancarias habituales,

El Santander notificard al Fondo, a través de su Sociedad Gestora, los datos identificativos de la
Cuenta de Tesorerfa en la fecha en que proceda a su apertura. El Fondo suscribira con el Santander
cualquier documentacién adicional necesaria de acuerdo con los usos del sector bancario.

TERCERA.- TIPO DE INTERES GARANTIZADO. RENTABILIDAD

El Santander garantiza al Fondo, a través de su Sociedad Gestora, para cada periodo de liquidacion,
una rentabilidad anual variable trimestralmente, con liquidacién mensual y é4lculo diario de intereses
por las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos que esté vigente el dltimo dfa de cada perfodo de liquidacién,

El calculo de la rentabilidad del saldo de la Cuenta de Tesoreria se llevara a cabo tomando los dias
efectivos entre dos fechas de liquidacién de la Cuenta de Tesoreria (esto es, el periodo de liquidacion
de la Cuenta de Tesoreria) y como base, un afio compuesto por trescientos sesenta y cinco (365) dias.
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Para el primer Periodo de Devengo de Interés, se tomard el tipo de interés del cuatro coma
cuatrocientos setenta y ocho por ciento (4,478%), resultante de la interpolacion lineal entre el tipo de
interés EURIBOR a dos (2) meses y el tipo de interés EURIBOR a tres (3) meses, fijados a las 11:00
horas de la mafiana (hora de Madrid) de hoy, Fecha de Constitucién del Fondo, liquidando los dias 12
de noviembre de 2007, 12 de diciembre de 2007 y 12 de enero de 2008. Para ¢l segundo Periodo de
Devengo de Interés (que es el comprendido entre el 21 de enero de 2008 (incluido) hasta el 19 de abril
de 2008 (excluido), se utilizara el tipo de interés EURIBOR a tres (3) meses del Momento de Fijacion
de Tipo correspondiente, esto es, el 17 de enero de 2008, liquidando los dias 12 de febrero, marzo y
abril de 2008,

En la bisqueda de la méxima rentabilidad para el saldo de la Cuenta de Tesoreria y, en su caso, el
saldo de la Cuenta de Exceso de Fondos (definida en la Estipulacion Novena posterior), la Sociedad
Gestora podra invertir los saldos en activos de renta fija en euros, siempre que los rendimientos
obtenidos netos de comisiones y gastos sean iguales a los generados por estos importes en la Cuenta
de Tesoreria y hasta un maximo del veinte por ciento (20%) del Saldo de Principal Pendiente de Pago
de los Bonos. Los activos de renta fija objeto de la inversién deberan haber sido emitidos por
entidades que como minimo cuenten con las calificaciones de F1, A-1 y P-1 (segiin la calificacién de
Fitch, Standard & Poor’s y Moody’s, respectivamente), siempre que el periodo de la inversion
realizada sea inferior a treinta (30) dias o, tratdndose de periodos superiores, de F1+, A-1+yP-1dela
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada (segin las escalas de calificacién de Fitch,
Standard & Poor’s y Moody’s, respectivamente). En todo caso, los vencimientos de dichos activos
han de ser anteriores a la siguiente Fecha de Pago. En el caso de que los activos en los que se
materialice la referida inversion temporal sean “repos” (operacién con pacto de recompra consistente
en la compraventa de un valor con el compromiso de deshacerla en una fecha posterior y a un precio
determinado de antemano y formalizada en un solo contrato), la entidad de la contrapartida de la
operacion de “repo” debera contar con una calificacion crediticia minima de A-1+y F1+y P-1 (segin
las escalas de calificacion de corto plazo de Standard & Poor’s, Fitch y Moody’s, respectivamente)
para riesgos a corto plazo.

CUARTA.- DISPOSICIONES DE LA CUENTA DE TESORERIA, \

El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, podré disponer libremente del saldo de la Cuenta de
Tesoreria, teniendo ¢l Santander, en virtud de su condicién de Agente de Pagos, la obligacion de dar
cumplimiento a las érdenes de pago que le efectie la Sociedad Gestora, practicando el adeudo
correspondiente, conforme a lo establecido en el Contrato de Aseguramiento y Colocacién de la
Emisién otorgado por el Santander y la Sociedad Gestora en esta misma fecha.

' El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, no podré en ningan caso disponer de fondos de la
Cuenta de Tesoreria causando un descubierto en la misma. En el supuesto de que el saldo de la Cuenta
de Tesoreria no fuera suficiente para atender las instrucciones de pago de la Sociedad Gestora, el
Santander notificara esta circunstancia a la Sociedad Gestora con caracter inmediato, con el fin de que
ésta proceda a adoptar las medidas oportunas.

Los apuntes practicados automaticamente por el Santander como consecuencia de procedimientos
informaticos podran corregirse por causas justificadas, tanto a instancia de la Sociedad Gestora como
a instancia del Santander, informandose en todo caso de ello debidamente a la Sociedad Gestora.




QUINTA.- | GASTOS DE LA CUENTA DE TESORERIA,

La Cuenta de Tesoreria se configura como libre de gastos para el Fondo, El Santander no tendra
derecho a percibir comision alguna ni a repercutir gastos en relacion con la Cuenta de Tesorerfa en
virtud de concepto alguno.

SEXTA.- COMPENSACION.

El Santander renuncia expresa e irrevocablemente a cualquier derecho de compensacién frente al
Fondo que de otro modo pudiera corresponderle de conformidad con los articulos 1.195 y siguientes
del Cédigo Civil. Los saldos que resulten de la Cuenta de Tesoreria a favor del Fondo no podran ser
utilizados de ninguna forma por el Santander para compensar ningtin tipo de deuda mantenida frente a
¢ste por el Fondo o por terceros relacionados con éste, salvo que cuente con la aprobacién previa y
por escrito de la Sociedad Gestora.

SEPTIMA.- DURACION.

El presente Contrato permanecera en vigor hasta el dia 19 de julio de 2050 (o, si éste no fuera Dia
Habil, el primer Dia Habil siguiente) o, en la fecha en que los Activos o los Bonos hubieran sido
amortizados en su totalidad, si esta Gltima fecha fuera anterior a aquéila., !

OCTAVA.. CESIONES.

Ninguna de las partes podrd ceder, transferir, sustituir ni subrogar los derechos y obligaciones
contraidos en este Contrato sin el consentimiento previo y por escrito de la otra parte.

NOVENA.- CIRCUNSTANCIAS EXCEPCIONALES.

Ambas partes acuerdan que, en el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada del Santander experimentara, en cualquier momento de la vida de la emision de los
Bonos, un descenso en su rating, situdndose por debajo de F1, A-1 o P-1 (segin las escalas de
calificacién de Fitch, Standard & Poor’s y Moody's, respectivamente), la Sociedad Gestora dispondra
de un plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde el momento en que tenga lugar tal
situaci6n para, en nombre y representacion del Fondo, adoptar alguna de las siguientes opciones:

(i) trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada posea una calificacion minima de F1, A-1 y P-1 (segin las
escalas de calificacién de Fitch, Standard & Poor’s y Moody’s, respectivamente), y la Sociedad
Gestora contratard la mixima rentabilidad posible para su saldo, que podra ser diferente a la
contratada con el Santander, pudiendo, con posterioridad, trasladarla al Santander, cuando su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada alcance nuevamente la calificacién F1, A-
1 y P-1 (segiin las citadas escalas de calificacion), u

(ii)  obtener un aval incondicional, irrevocable y a primer requerimiento de una entidad cuya deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada posea una calificacién minima de F1, A-1 y P-1
(segun las escalas de calificacién de Fitch, Standard & Poor’s y Moody’s, respectivamente) y
siempre sujeto a la comunicacién previa a las Agencias de Calificacién y sujeto a los criterios
sobre garantias de Standard & Poor’s. Dicho aval garantizar4 al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago puntual por el Santander de su obligacion de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesorerfa, durante el tiempo que se mantenga la
situacion de pérdida de las calificaciones F1, A-1 o P-1.

Adicionalmente y sin perjuicio de lo establecido en los parrafos anteriores, en el caso de que la
cantidad acumulada en la Cuenta de Tesoreria en cada momento, sin tener en cuenta las inversiones
de renta fija, si las hubiera, superase el 20% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos y
la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada del Santander experimentara, en cualquier
momento de la vida de la emisién de los Bonos, un descenso de su calificacion situdndose por debajo
de F1 (segiin la escala de calificacién de Fitch) o tuviera la calificacién A-1 (seguin la calificacién de
Standard & Poor's); la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, abrird una nueva cuenta en otra
entidad con una calificacién de F1+, P-1 y A-1+ (segiin las escalas de calificacion de Fitch, Moody's y
Standard & Poor’s, respectivamente) (la “Cuenta de Exceso de Fondos”) en la que se depositarin
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En caso de QU& T TUCVR entidad perdiese la calificacton de F1-+\&
calificacién de Fitch, Moody's y Standard & Poor’s, respectivamerig
de treinta (30) dias naturales para encontrar una nueva entidad con U3 o
1+ (segin las escalas de calificacion de Fitch, Moody's y Standard & Ye&Es Pespectivamente) y no
perjudique las calificaciones asignadas a los Bonos. La Sociedad Gestora notlficara a Fitch, Moody's
y Standard & Poor’s con la méxima antelacion posible la probabilidad de que suceda este evento.

La Cuenta de Exceso de Fondos, una vez s¢ constituya, permanecera abierta durante toda la vida del
Fondo aunque su saldo sufrird variaciones como consecuencia del traspaso de los fondos que en ella
hubiera depositados a la Cuenta de Tesoreria en las Fechas de Pago en las que esta Cuenta de Exceso

de Fondos tenga saldo. )

El saldo de la Cuenta de Exceso de Fondos incluird tanto el exceso del veinte por ciento (20%)
acumulado en la Cuenta de Tesoreria como las cantidades recibidas en concepto de rentabilidad de la
misma,

Todas las cantidades mencionadas en el presente Contrato como depositadas en la Cuenta de
Tesoreria incluirdn también aquellas cantidades que hayan sido transferidas a la Cuenta de Exceso de
Fondos.

DECIMA.- NOTIFICACIONES.

4
Todas las notificaciones y declaraciones de voluntad previstas o relacionadas con ¢l presente Contrato

* podran realizarse por telex, telefax o cualquier otro sistema de teletransmisién, entendiéndose

completas mediante confirmacion telefonica de su recepeion. Las notificaciones deberéan dirigirse:
e  Parala Sociedad Gestora:
SANTANDER DE TITULIZACION, S.GF.T., S.A.
Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria, s/n
28660 Boadilla del Monte (Madrid) )
Teléfono: 91 289 32 97
Telefax; 91 257 14 37
Atencion: D, Ignacio Ortega Gavara,
o  Para el Santander: *
BANCO SANTANDER, S.A.
Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria, s/n !
28660 Boadilla del Monte (Madrid)
Teléfono: 91 257 20 58
Telefax: 91 257 14 73
Atencién: D. Antonio Miralles.
DECIMOPRIMERA.- GASTOS E IMPUESTOS.

Los gastos e impuestos que graven el otorgamiento del presente Contrato serén a cargo del Fondo.

DECIMOSEGUNDA.- LEY APLICABLE Y JURISDICCION.

El presente Contrato se regira por la Ley espafiola.




Las partes, con renuncia al fuero propio o a cualquier otro que por Ley pudiera corresponderles en
este momento o en lo sucesivo, se someten al fuero de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de
Madrid para cuantas acciones y reclamaciones puedan derivarse de la interpretacion o ejecucién del
presente Contrato,

DECIMOTERCERA.- CONDICION RESOLUTORIA.

El presente Contrato quedard resuelto de pleno derecho si las Agencias de Calificacién no
confirmaran como definitivos, antes de la Fecha de Suscripcién de los Bonos, los ratings
AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie A1, AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie A2,
AAA/Aaa/AAA a los Bonos de la Serie A3, AA-/Aa3/AA a los Bonos de la Serie B, A/A3/A a los
Bonos de la Serie C, BBB/Baa3/BBB los Bonos de la Serie D, BB-/Ba2/BB- a los Bonos de la Serie E
y CC/C/CCC- a los Bonos de la Serie F, segin las escalas de calificacion de Fitch, Moody’s y
Standard & Poot’s, respectivamente.

Y, para copstancia y cumplimiento de lo convenido, se otorga el presente Contrato en el lugar y fecha
indicadog en el encabezamiento, en tres (3) ejemplares originales y a un solo efecto.

k)

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

P.p,. B gmebio Ortega Gavara

BANCO SANTANDER. S.A.

P.pe uls Or:ic')ﬁez Alonso
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International Swaps and Derivatives Association, Inc.

MASTER AGREEMENT

dated as of October 29, 2007

SANTANDER DE TITULIZACION, and  BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO,
SOCIEDAD GESTORADE FONDOS DE S.A.

TITULIZACION, S.A., on behalf of FONDO

DE TITULIZACION DE ACTIVOS

SANTANDER EMPRESAS 4

have entered and/or anticipate entering into one or more transactions (each a “Transaction™) that are or will be
governed by this Master Agreement, which includes the schedule (the “Schedule”), and the documents and
other confirming evidence (each a “Confirmation”) exchanged between the parties confirming those
Transactions.

Accordingly, the parties agree as follows:-

1. Interpretation

(a)  Definitions. The terms defined in Section 14 and in the Schedule will have the meanings therein specified
for the purpose of this Master Agreement.

(b)  Inconsistency. In the event of any inconsistency between the provisions of the Schedule and the other
provisions of this Master Agreement, the Schedule will prevail. In the event of any inconsistency between
the provisions of any Confirmation and this Master Agreement (including the Schedule), such
Confirmation will prevail for the purpose of the relevant Transaction.

(c)  Single Agreement, All Transactions are entered into in reliance on the fact that this Master Agreement
and all Confirmations form a single agreement between the parties (collectively referred to as this
“Agreement”), and the parties would not otherwise enter into any Transactions.

2, Obligations
(a)  General Conditions.

(i)  Each party will make each payment or delivery specified in each Confirmation to be made by it,
subject to the other provisions of this Agreement.

" (ii) Payments under this Agreement will be made on the due date for value on that date in the place of
the account specified in the relevant Confirmation or otherwise pursuant to this Agreement, in
freely transferable funds and in the manner customary for payments in the required currency. Where
settlement is by delivery (that is, other than by payment), such delivery will be made for receipt on
the due date in the manner customary for the relevant obligation unless otherwise specified in the
relevant Confirmation or elsewhere in this Agreement.

(iii) Each obligation of each party under Section 2(a)(i) is subject to (1) the condition precedent that
no Event of Default or Potential Event of Default with respect to the other party has occurred and
is continuing, (2) the condi‘tic_)n precedent that no Early Termination Date in respect of the relevant
Transaction has occurred or been effectively designated and (3) each other applicable condition
precedent specified in this Agreement.




(c)

CY

(b)  Change of Account. Either party may change its account for receiving a payment or delivery by
giving notice to the other party at least five Local Business Days prior to the scheduled date for the
payment or delivery to which such change applies unless such other party gives timely notice of a
reasonable objection to such change.

Netting. If on any date amounts would otherwise be payable:-
(i) in the same currency; and
(ii) in respect of the same Transaction,

by each party to the other, then, on such date, each party’s obligation to make payment of any such
amount will be automatically satisfied and discharged and, if the aggregate amount that would otherwise
have been payable by one party exceeds the aggregate amount that would otherwise have been payable by
the other party, replaced by an obligation upon the party by whom the larger aggregate amount would
have been payable to pay to the other party the excess of the larger agpregate amount over the smaller
aggregate amount,

The parties may elect in respect of two or more Transactions that a net amount will be determined in
respect of all amounts payable on the same date in the same currency in respect of such Transactions,
regardless of whether such amounts are payable in respect of the same Transaction. The election may be
made in the Schedule or a Confirmation by specifying that subparagraph (ii) above will not apply to the
Transactions identified as being subject to the election, together with the starting date (in which case
subparagraph (ii) above will not, or will cease to, apply to such Transactions from such date). This
election may be made separately for different groups of Transactions and will apply separately to each
pairing of Offices through which the parties make and receive payments or deliveries.

Deduction or Withholding for Tax.

(i} Gross-Up. All payments under this Agreement will be made without any deduction or withholding
for or on account of any Tax unless such deduction or withholding is required by any applicable
law, as modified by the practice of any relevant governmental revenue authority, then in effect. Ifa
party is so required to deduct or withhold, then that party (“X"") will:-

(1) promptly notify the other party (“Y”") of such requirement;

(2) pay to the relevant authorities the full amount required to be deducted or withheld
(including the full amount required to be deducted or withheld from any additional amount
paid by X to Y under this Section 2(d)) promptly upon the earlier of determining that such
deduction or withholding is required or receiving notice that such amount has been assessed
against Y;

(3)  promptly forward to Y an official receipt (or a certified copy), or other documentation
reasonably acceptable to Y, evidencing such payment to such authorities; and

(4)  if such Tax is an Indemnifiable Tax, pay to Y, in addition to the payment to which Y is
otherwise entitled under this Agreement, such additional amount as is necessary to ensure
that the net amount actually received by Y (free and clear of Indemnifiable Taxes, whether

. assessed against X or Y) will equal the full amount Y would have received had no such
deduction or withholding been required. However, X will not be required to pay any
additional amount to Y to the extent that it would not be required to be paid but for:-

(A) the failure by Y to comply with or perform any agreement contained in
Section 4(a)(i), 4(a)(iii) or 4(d); or

(B) the failure of a representation made by Y pursuant to Section 3(f) to be accurate and true
unless such failure would not have occurred but for (I) any action taken by a taxing
authority, or brought in a court of competent jurisdiction, on or after the date on which a
Transaction is entered into (regardless of whether such action is taken or brought with
respect to a party to this Agreement) or (II) a Change in Tax Law.

(ii) Liability. Ifi-
(1) X is required by any applicable law, as modified by the practice of any relevant

governmental revenue authority, to make any deduction or withholding in respect of which
X would not be required to pay an additional amount to Y under Section 2(d)(i)(4);
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(¢)  Default Interest; Other Amounts. Prior to the occumrence or effective designation of an Early
Termination Date in respect of the relevant Transaction, a party that defaults in the performance of any
payment obligation will, to the extent permitted by law and subject to Section 6(c), be required to pay
interest (before as well as after judgment) on the overdue amount to the other party on demand in the
same currency as such overdue amount, for the period from (and including) the original due date for
payment to (but excluding) the date of actual payment, at the Default Rate. Such interest will be
calculated on the basis of daily compounding and the actual number of days elapsed. If, prior to the
occurrence or effective designation of an Early Termination Date in respect of the relevant Transaction, a
party defaults in the performance of any obligation required to be settled by delivery, it will compensate
the other party on demand if and to the extent provided for in the relevant Confirmation or elsewhere in
this Agreement.

3 Representations

Each party represents to the other party (which representations will be deemed to be repeated by each party on
each date on which a Transaction is entered into and, in the case of the representations in Section 3(f), at all
times until the termination of this Agreement) that:-

(a)  Basic Representations.

(i) Status. It is duly organised and validly existing under the laws of the jurisdiction of its organisation
or incorporation and, if relevant under such laws, in good standing;

(ii) Powers. It has the power to execute this Agreement and any other documentation relating to this
Agreement to which it is a party, to deliver this Agreement and any other documentation relating to
this Agreement that it is required by this Agreement to deliver and to perform its obligations
under this Agreement and any obligations it has under any Credit Support Document to which it is
a party and has taken all necessary action to authorise such execution, delivery and performance;

(iii) No Violation or Conflict. Such execution, delivery and performance do not violate or conflict with
any law applicable to it, any provision of its constitutional documents, any order or judgment of
any court or other agency of government applicable to it or any of its assets or any contractual
restriction binding on or affecting it or any of its assets;

(iv) Consents. All governmental and other consents that are required to have been obtained by it with
respect to this Agreement or any Credit Support Document to which it is a party have been obtained
and are in full force and effect and all conditions of any such consents have been complied with; and

(v) Obligations Binding. Its obligations under this Agreement and any Credit Support Document to
which it is a party constitute its legal, valid and binding obligations, enforceable in accordance
with their respective terms (subject to applicable bankruptcy, reorganisation, insolvency,
moratorium or similar laws affecting creditors’ rights generally and subject, as to enforceability, to
equitable principles of general application (regardless of whether enforcement is sought in a
proceeding in equity or at law)).

(b)  Absence of Certain Events. No Event of Default or Potential Event of Default or, to its knowledge,
Termination Event with respect to it has occurred and is continuing and no such event or circumstance
would occur as a result of its entering into or performing its obligations under this Agreement or any
Credit Support Document to which it is a party.

(¢)  Absence of Litigation. There is not pending or, to its knowledge, threatened against it or any of its
Affiliates any action, suit or proceeding at law or in equity or before any court, tribunal, governmental
body, agency or official or any arbitrator that is likely to affect the legality, validity or enforceability
against it of this Agreement or any Credit Support Document to which it is a party or its ability to perform
its obligations under this Agreement or such Credit Support Document.




(d)

(e)

®

4.

Accuracy of Specified Information. All applicable information that is furnished in writing by or on
behalf of it to the other party and js identified for the purpose of this Section 3(d) in the Schedule is, as
of the date of the information, true, accurate and complete in every material respect.

Payer Tax Representation. Each representation specified in the Schedule as being made by it for the
purpose of this Section 3(e) is accurate and true,

Payee Tax Representations. Each representation specified in the Schedule as being made by it for the
purpose of this Section 3(f) is accurate and true.

Agreements

Each party agrees with the other that, so long as either party has or may have any obligation under this
Agreement or under any Credit Support Document to which it is a party:-

(a)

(b)

©

(d)

(e

(a)

Furnish Specified Information. It will deliver to the other party or, in certain cases under subparagraph
(iii) below, to such government or taxing authority as the other party reasonably directs:-

(i) any forms, documents or certificates relating to taxation specified in the Schedule or any
Confirmation;

(i) any other documents specified in the Schedule or any Confirmation; and

(i) upon reasonable demand by such other party, any form or document that may be required or
reasonably requested in writing in order to allow such other party or its Credit Support Provider to
make a payment under this Agreement or any applicable Credit Support Document without any
deduction or withholding for or on account of any Tax or with such deduction or withholding at a
reduced rate (so long as the completion, execution or submission of such form or document would
not materially prejudice the legal or commercial position of the party in receipt of such demand),
with any such form or document to be accurate and completed in 2 manner reasonably satisfactory
to such other party and to be executed and to be delivered with any reasonably required certification,

in each case by the date specified in the Schedule or such Confirmation or, if none is specified, as soon as
reasonably practicable.

Maintain Authorisations. It will use all reasonable efforts to maintain in full force and effect all consents
of any governmental or other authority that are required to be obtained by it with respect to this
Agreement or any Credit Support Document to which it is a party and will use all reasonable efforts to
obtain any that may become necessary in the future.

Comply with Laws. Tt will comply in all material respects with all applicable laws and orders to which
it may be subject if failure so to comply would materially impair its ability to perform its obligations
under this Agreement or any Credit Support Document to which it is a party.

Tax Agreement. It will give notice of any failure of a representation made by it under Section 3(f) to
be accurate and true promptly upon learning of such failure.

Payment of Stamp Tax. Subject to Section 11, it will pay any Stamp Tax levied or imposed upon it or in
respect of its execution or performance of this Agreement by a jurisdiction in which it is incorporated,
organised, managed and controlled, or considered to have its seat, or in which a branch or office through
which it is acting for the purpose of this Agreement is located (“Stamp Tax Junsdiction™) and will
indemnify the other party against any Stamp Tax levied or imposed upon the other party or in respect of the
other party’s execution or performance of this Agreement by any such Stamp Tax Jurisdiction which is
not also a Stamp Tax Jurisdiction with respect to the other party.

Events of Default and Termination Events

Events of Default. The occurrence at any time with respect to a party or, if applicable, any Credit Support
Provider of such party or any Specified Entity of such party of any of the following events constitutes an
event of default (an “Event of Default”) with respect to such party:-

() Failure to Pay or Deliver. Failure by the party to make, when due, any payment under this
Agreement or delivery under Section 2(a)(i) or 2(e) required to be made by it if such failure is not
remedied on or before the third Local Business Day after notice of such failure is given to the party;

(i) Breach of Agreement. Failure by the party to comply with or perform any agreement or obligation
(other than an obligation to make any payment under this Agreement or delivery under Section
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any agreement or obligation to be complied with or performed by it in accordance with any
Credit Support Document if such failure is continuing after any applicable grace period has
elapsed;

(2) the expiration or termination of such Credit Support Document or the failing or ceasing of
such Credit Support Document to be in full force and effect for the purpose of this Agreement
(in either case other than in accordance with its terms) prior to the satisfaction of all
obligations of such party under each Transaction to which such Credit Support Document
relates without the written consent of the other party; or

(3) the party or such Credit Support Provider disaffirms, disclaims, repudiates or rejects, in whole
or in part, or challenges the validity of, such Credit Support Document;

(iv) Misrepresentation. A representation (other than a representation under Section 3(e) or (f)) made or
repeated or deemed to have been made or repeated by the party or any Credit Support Provider of
such party in this Agreement or any Credit Support Document proves to have been incorrect or
misleading in any material respect when made or repeated or deemed to have been made or
repeated;

(v) Default under Specified Transaction. The party, any Credit Support Provider of such party or any
applicable Specified Entity of such party (1) defaults under a Specified Transaction and, after giving
effect to any applicable notice requirement or grace period, there occurs a liquidation of, an
acceleration of obligations under, or an early termination of, that Specified Transaction, (2) defaults,
after giving effect to any applicable notice requirement or grace period, in making any payment or
delivery due on the last payment, delivery or exchange date of, or any payment on early termination
of, a Specified Transaction (or such default continues for at least three Local Business Days if there
is no applicable notice requirement or grace period) or (3) disaffirms, disclaims, repudiates or
rejects, in whole or in part, a Specified Transaction (or such action is taken by any person or entity
appointed or empowered to operate it or act on its behalf);

(vi) Cross Default. 1If “Cross Default” is specified in the Schedule as applying to the party, the
occurrence or existence of (1) a default, event of default or other similar condition or event
(however described) in respect of such party, any Credit Support Provider of such party or any
applicable Specified Entity of such party under one or more agreements or instruments relating to
Specified Indebtedness of any of them (individually or collectively) in an aggregate amount of not
less than the applicable Threshold Amount (as specified in the Schedule) which has resulted in such
Specified Indebtedness becoming, or becoming capable at such time of being declared, due and
payable under such agreements or instruments, before it would otherwise have been due and payable
or (2) a default by such party, such Credit Support Provider or such Specified Entity (individually
or collectively) in making one or more payments on the due date thereof in an aggregate amount of

. not less than the applicable Threshold Amount under such agreements or instruments (after giving

effect to any applicable notice requirement or grace period);

(vii)Bankruptcy. The party, any Credit Support Provider of such party or any applicable Specified
Entity of such party:-

(1)  dissolved (other than pursuant to a consolidation, amalgamation or merger); (2) becomes
insolvent or is unable to pay its debts or fails or admits in writing its inability generally to
pay its debts as they become due; (3) makes a general assignment, arrangement or
composition with or for the benefit of its creditors; (4) institutes or has instituted against it a
proceeding seeking a judgment of insolvency or bankruptcy or any other relief under any
bankruptcy or insolvency law or other similar law affecting creditors’ rights, or a petition is
presented for its winding-up or liquidation, and, in the case of any such proceeding or
petition instituted or presented against it, such proceedirig or petition (A) results in a
judgment of insolvency or bankruptcy or the entry of an order for relief or the making of an
order for its winding-up or liquidation or (B) is not dismissed, discharged, stayed or




(b)

. restrained in each case within 30 days of the institution or presentation thereof; (5) has a
" resolution passed for its winding-up, official management or liquidation (other than
pursuant to a consolidation, amalgamation or merger); (6) seeks or becomes subject to the
. appointment of an administrator, provisional liquidator, conservator, receiver, trustee,
" custodian or other similar official for it or for all or substantially all its assets; (7) has a
“secured party take possession of all or substantially all its assets or has a distress,
execution, attachment, sequestration or other legal process levied, enforced or sued on or
against all or substantially all its assets and such secured party maintains possession, or any
such process is not dismissed, discharged, stayed or restrained, in each case within 30 days
thereafter; (8) causes or is subject to any event with respect to it which, under the
applicable laws of any jurisdiction, has an analogous effect to any of the events specified
in clauses (1) to (7) (inclusive); or (9) takes any action in furtherance of, or indicating its
consent to, approval of, or acquiescence in, any of the foregoing acts; or

(viii) Merger Without Assumption. The party or any Credit Support Provider of such party consolidates

or amalgamates with, or merges with or into, or transfers all or substantially all its assets to, another
entity and, at the time of such consolidation, amalgamation, merger or transfer:-

(1) the resulting, surviving or transferee entity fails to assume all the obligations of such party or
such Credit Support Provider under this Agreement or any Credit Support Document to which
it or its predecessor was a party by operation of law or pursuant to an agreement reasonably
satisfactory to the other party to this Agreement; or

(2) the benefits of any Credit Support Document fail to extend (without the consent of the
other party) to the performance by such resulting, surviving or transferee entity of its
obligations under this Agreement.

Termination Events. The occurrence at any time with respect to a party or, if applicable, any Credit
Support Provider of such party or any Specified Entity of such party of any event specified below
constitutes an Illegality if the event is specified in (i) below, a Tax Event if the event is specified in (ii)
below or a Tax Event Upon Merger if the event is specified in (iii) below, and, if specified to be
applicable, a Credit Event

Upon Merger if the event is specified pursuant to (iv) below or an Additional Termination Event if the
event is specified pursuant to (v) below:-

®

(i)

Illegality. Due to the adoption of, or any change in, any applicable law after the date on which a
Transaction is entered into, or due to the promulgation of, or any change in, the interpretation by
any court, tribunal or regulatory authority with competent jurisdiction of any applicable law after
such date, it becomes unlawful (other than as a result of a breach by the party of Section 4(b)) for
such party (which will be the Affected Party):-

(1) to perform any absolute or contingent obligation to make a payment or delivery or to
receive a payment or delivery in respect of such Transaction or to comply with any other
material provision of this Agreement relating to such Transaction; or

(2) to perform, or for any Credit Support Provider of such party to perform, any contingent or
other obligation which the party (or such Credit Support Provider) has under any Credit
Support Document relating to such Transaction; :

Tax Event. Due to (x) any action taken by a taxing authority, or brought in a court of competent
Jurisdiction, on or after the date on which a Transaction is entered into (regardless of whether such
action is taken or brought with respect to a party to this Agreement) or (y) a Change in Tax Law,
the party (which will be the Affected Party) will, or there is a substantial likelihood that it will,
on the next succeeding Scheduled Payment Date (1) be required to pay to the other party an
additional amount in respect of an Indemnifiable Tax under Section 2(d)(i)(4) (except in respect
of interest under Section 2(e), 6(d)(ii) or 6(e)) or (2) receive a payment from which an amount is
required to be deducted or withheld for or on account of a Tax (except in respect of interest under
Section 2(e), 6(d)(ii) or 6(¢)) and no additional amount is required to be paid in respect of such
Tax under Section 2(d)(i)(4) (other than by reason of Section 2(d)(i)(4)(A) or (B));

(iif) Tax Event Upon Merger. The party (the “Burdened Party”) on the next succeeding Scheduled

Payment Date will either (1) be required to pay an additional amount in respect of an Indemnifiable
Tax under Section 2(d)(i)(4) (except in respect of interest under Section 2(e), 6(d)(ii) or 6(e)) or
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(b)
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the party, such party (“X”), any Cred1tSupportProv1der of X or any apphcable Specified Entity of X
consolidates or amalgamates with, or merges with or into, or transfers all or substantially all its assets
to, another entity and such action does not constitute an event described in Section 5(a)(viii) but the
creditworthiness of the resulting, surviving or transferee entity is materially weaker than that of X, such
Credit Support Provider or such Specified Entity, as the case may be, immediately prior to such action
(and, in such event, X or its successor or transferee, as appropriate, will be the Affected Party); or

(v) Additional Termination Event. If any “Additional Termination Event” is specified in the Schedule
or any Confirmation as applying, the occurrence of such event (and, in such event, the Affected
Party or Affected Parties shall be as specified for such Additional Termination Event in the
Schedule or such Confirmation).

Event of Default and Illegality. If an event or circumstance which would otherwise constitute or give
rise to an Event of Default also constitutes an Illegality, it will be treated as an Illegality and will not
constitute an Event of Default.

Early Termination

Right to Terminate Following Event of Default. If at any time an Event of Default with respect to a
party (the “Defaulting Party™) has occurred and is then continuing, the other party (the “Non-defaulting
Party””) may, by not more than 20 days notice to the Defaulting Party specifying the relevant Event of
Default, designate a day not earlier than the day such notice is effective as an Early Termination Date
in respect of all outstanding Transactions. If, however, “Automatic Early Termination™ is specified in the
Schedule as applying to a party, then an Early Termination Date in respect of all outstanding Transactions
will occur immediately upon the occurrence with respect to such party of an Event of Default
specified in Section 5(a)(vii)(1), (3), (5), (6) or, to the extent analogous thereto, (8), and as of the time
immediately preceding the institution of the relevant proceeding or the presentation of the relevant
petition upon the occurrence with respect to such party of an Event of Default specified in Section
5(a)(vii)(4) or, to the extent analogous thereto, (8). '

Right to Terminate Following Termination Event.

(i) Notice. If a Termination Event occurs, an Affected Party will, promptly upon becoming aware of it,
notify the other party, specifying the nature of that Termination Event and each Affected Transaction
and will also give such other information about that Termination Event as the other party may reasonably
require.

(ii) Transfer to Avoid Termination Event. If either an llegality under Section 5(b)(i)(1) or a Tax Event
occurs and there is only one Affected Party, or if a Tax Event Upon Merger occurs and the
Burdened Party is the Affected Party, the Affected Party will, as a condition to its right to designate
an Early Termination Date under Section 6(b)(iv), use all reasonable efforts (which will not require
such party to incur a loss, excluding immaterial, incidental expenses) to transfer within 20 days after
it gives notice under Section 6(b)(i) all its rights and obligations under this Agreement in respect of
the Affected Transactions to another of its Offices or Affiliates so that such Termination Event
ceases to exist.

If the Affected Party is not able to make such a transfer it will give notice to the other party to that
effect within such 20 day period, whereupon the other party may effect such a transfer
within 30 days after the notice is given under Section 6(b)(i).

Any such transfer by a party under this Section 6(b)(ii) will be subject to and conditional upon the
prior written consent of the other party, which consent will not be withheld if such other party’s
policies in effect at such time would permit it to enter into transactions with the transferee on the
terms proposed.




©

(@

(e)

(iii) Two Affected Parties. If an Illegality under Section 5(b)(i)(1) or a Tax Event occurs and there are

two Affected Parties, each party will use all reasonable efforts to reach agreement within 30 days
after notice thereof is given under Section 6(b)(i) on action to avoid that Termination Event,

(iv) Right to Terminate. If:--

n a transfer under Section 6(b)(ii) or an agreement under Section 6(b)(iii), as the case may be,
has not been effected with respect to all Affected Transactions within 30 days after an
Affected Party gives notice under Section 6(b)(i); or

(2) an Illegality under Section 5(b)(i)(2), a Credit Event Upon Merger or an Additional
Termination Event occurs, or a Tax Event Upon Merger occurs and the Burdened Party is
not the Affected Party,

either party in the case of an Illegality, the Burdened Party in the case of a Tax Event Upon
Merger, any Affected Party in the case of a Tax Event or an Additional Termination Event if there
is more than one Affected Party, or the party which is not the Affected Party in the case of a Credit
Event Upon Merger or an Additional Termination Event if there is only one Affected Party may, by
not more than 20 days notice to the other party and provided that the relevant Termination Event is
then continuing, designate a day not earlier than the day such notice is effective as an Early
Termination Date in respect of all Affected Transactions.

Effect of Designation.

(@

(i)

If notice designating an Early Termination Date is given under Section 6(a) or (b), the Early
Termination Date will occur on the date so designated, whether or not the relevant Event of Default _
or Termination Event is then continuing,

Upon the occurrence or effective designation of an Early Termination Date, no further payments or
deliveries under Section 2(a)(i) or 2(e) in respect of the Terminated Transactions will be required to
be made, but without prejudice to the other provisions of this Agreement. The amount, if any,
payable in respect of an Early Termination Date shall be determined pursuant to Section 6(e).

Calculations.

@

(1)

Statement. On or as soon as reasonably practicable following the occurrence of an Early
Termination Date, each party will make the calculations on its part, if any, contemplated by Section
6(e) and will provide to the other party a statement (1) showing, in reasonable detail, such
calculations (including all relevant quotations and specifying any amount payable under Section 6(e))
and (2) giving details of the relevant account to which any amount payable to it is to be paid. In the
absence of written confirmation from the source of a quotation obtained in determining a Market
Quotation, the records of the party obtaining such quotation will be conclusive evidence of the
existence and accuracy of such quotation.

Payment Date. An amount calculated as being due in respect of any Early Termination Date under
Section 6(e) will be payable on the day that notice of the amount payable is effective (in the case of
an Early Termination Date which is designated or occurs as a result of an Event of Default) and on
the day which is two Local Business Days after the day on which notice of the amount payable is
effective (in the case of an Early Termination Date which is designated as a result of a Termination
Event). Such amount will be paid together with (to the extent permitted under applicable law)
interest thereon (before as well as after judgment) in the Termination Currency, from (and
including) the relevant Early Termination Date to (but excluding) the date such amount is paid, at
the Applicable Rate. Such interest will be calculated on the basis of daily compounding and the
actual number of days elapsed.

Payments on Early Termination. If an Early Termination Date occurs, the following provisions shall
apply based on the parties’ election in the Schedule of a payment measure, either “Market Quotation” or
“Loss”, and a payment method, either the “First Method”- or the “Second Method”. If the parties fail to
designate a payment measure or payment method in the Schedule, it will be deemed that “Market
Quotation” or the “Second Method”, as the case may be, shall apply, The amount, if any, payable in
respect of an Early Termination Date and determined pursuant to this Section will be subject to any Set-

off.

(i) Events of Default. If the Early Termination Date results from an Event of Default;-
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this Agreement.

(3) Second Method and Market Quotation. If the Second Method and Market Quotation apply, an
amount will be payable equal to (A) the sum of the Settlement Amount (determined by the
Non-defaulting Party) in respect of the Terminated Transactions and the Termination
Currency Equivalent of the Unpaid Amounts owing to the Non-defaulting Party less (B) the
Termination Currency Equivalent of the Unpaid Amounts owing to the Defaulting Party. If
that amount is a positive number, the Defaulting Party will pay it to the Non-defaulting Party;
if it is a negative number, the Non-defaulting Party will pay the absolute value of that amount
to the Defaulting Party.

(4) Second Method and Loss. If the Second Method and Loss apply, an amount will be payable
equal to the Non-defaulting Party’s Loss in respect of this Agreement. If that amount is a
positive number, the Defaulting Party will pay it to the Non-defaulting Party; if it is a
negative number, the Non-defaulting Party will pay the absolute value of that amount to the
Defaulting Party.

(ii) Termination Events. If the Early Termination Date results from a Termination Event:-

(1) One Affected Party. If there is one Affected Party, the amount payable will be determined in
accordance with Section 6(e)(i)(3), if Market Quotation applies, or Section 6(e)(i)(4), if Loss
applies, except that, in either case, references to the Defaulting Party and to the Non-
defaulting Party will be deemed to be references to the Affected Party and the party which is
not the Affected Party, respectively, and, if Loss applies and fewer than all the Transactions
are being terminated, Loss shall be calculated in respect of all Terminated Transactions.

(2) Two Affected Parties. If there are two Affected Parties:-

(A) if Market Quotation applies, each party will determine a Settlement Amount in respect
of the Terminated Transactions, and an amount will be payable equal to (I) the sum of
(a) one-half of the difference between the Settlement Amount of the party with the
higher Settlement Amount (“X”) and the Settlement Amount of the party with the
lower Settlement Amount (*Y™) and (b) the Termination Currency Equivalent of the
Unpaid Amounts owing to X less (I) the Termination Currency Equivalent of the
Unpaid Amounts owing to Y; and

(B) if Loss applies, each party will determine its Loss in respect of this Agreement (or, if
fewer than all the Transactions are being terminated, in respect of all Terminated
Transactions) and an amount will be payable equal to one-half of the difference between
the Loss of the party with the higher Loss (“X"") and the Loss of the party with the lower
Loss (*Y™).

If the amount payable is a positive number, Y will pay it to X; if it is a negative number, X
will pay the absolute value of that amount to Y.

(iii) Adjustment for Bankruptcy. In circumstances where an Early Termination Date occurs because
“Automatic Early Termination” applies in respect of a party, the amount determined under this
Section 6(¢) will be subject to such adjusunents as are appropriate and permitted by law to reflect
any payments or deliveries made by one party to the other under this Agreement (and retained by
such other party) during the period from the relevant Early Termination Date to the date for
payment determined under Section 6(d)(ii).

(iv) Pre-Estimate. The parties agree that if Market Quotation applies an amount recoverable under this -
Section 6(e) is a reasonable pre-estimate of loss and not a penalty. Such amount is payable for the
loss of bargain and the loss of protection against future risks and except as otherwise provided in




7.

this Agreement neither party will be entitled to recover any additional damages as a consequence of
such losses,

Transfer

Subject to Section 6(b)(ii), neither this Agreement nor any interest or obligation in or under this Agreement may
be transferred (whether by way of security or otherwise) by either party without the prior written consent of the
other party, except that:-

(a)

(b)

a party may make such a transfer of this Agreement pursuant to a consolidation or amalgamation with, or
merger with or into, or transfer of all or substantially all its assets to, another entity (but without prejudice
to any other right or remedy under this Agreement); and

a party may make such a transfer of all or any part of its interest in any amount payable to it from a
Defaulting Party under Section 6(e).

Any purported transfer that is not in compliance with this Section will be void.

8.
(@)

(b)

(c)

@

(a)

Contractual Currency

Payment in the Contractual Currency. Each payment under this Agreement will be made in the relevant
currency specified in this Agreement for that payment (the “Contractual Currency”). To the extent
permitted by applicable law, any obligation to make payments under this Agreement in the Contractual
Currency will not be discharged or satisfied by any tender in any currency other than the Contractual
Currency, except to the extent such tender resulis in the actual receipt by the party to which payment is
owed, acting in a reasonable manner and in good faith in converting the currency so tendered into the
Contractual Currency, of the full amount in the Contractual Currency of all amounts payable in respect of
this Agreement. If for any reason the amount in the Contractual Currency so received falls short of the
amount in the Contractual Currency payable in respect of this Agreement, the party required to make the
payment will, to the extent permitted by applicable law, immediately pay such additional amount in the
Contractual Currency as may be necessary to compensate for the shortfall. If for any reason the amount in
the Contractual Currency so received exceeds the amount in the Contractual Currency payable in respect
of this Agreement, the party receiving the payment will refund promptly the amount of such excess.

Judgments. To the extent permitted by applicable law, if any judgment or order expressed in a currency
other than the Contractual Currency is rendered (i) for the payment of any amount owing in respect of this
Agreement, (ii) for the payment of any amount relating to any early termination in respect of this
Agreement or (iii) in respect of a judgment or order of another court for the payment of any amount
described in (i) or (ii) abowe, the party seeking recovery, after recovery in full of the aggregate amount to
which such party is entitled pursuant to the judgment or order, will be entitled to receive immediately
from the other party the amount of any shortfall of the Contractual Currency received by such party as a
consequence of sums paid in such other currency and will refund promptly to the other party any excess
of the Contractual Currency received by such party as a consequence of sums paid in such other currency
if such shortfall or such excess arises or results from any variation between the rate of exchange at which
the Contractual Currency is converted into the currency of the judgment or order for the purposes of such
judgment or order and the rate of exchange at which such party is able, acting in a reasonable manner and
in good faith in converting the currency received into the Contractual Currency, to purchase the
Contractual Currency with the amount of the currency of the judgment or order actually received by such
party. The term “rate of exchange” includes, without limitation, any premiums and costs of exchange
payable in connection with the purchase of or conversion into the Contractual Currency.

Separate Indemnities. To the extent permitted by applicable law, these indemnities constitute separate
and independent obligations from the other obligations in this Agreement, will be enforceable as separate
and independent causes of action, will apply notwithstanding any indulgence granted by the party to
which any payment is owed and will not be affected by judgment being obtained or claim or proof being
made for any other sums payable in respect of this Agreement.

Evidence of Loss. For the purpose of this Section 8, it will be sufficient for a party to demonstrate that it
would have suffered a loss had an actual exchange or purchase been made.

Miscellaneous

Entire Agreement. This Agreement constitutes the entire agreement and understanding of the parties with
respect to its subject matter and supersedes all oral communication and prior writings with respect
thereto.

10
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under this Agreement will survive the termination of any Transaction.

. (d)  Remedies Cumulative. Except as provided in this Agreement, the rights, powers, Temedies and privileges
provided in this Agreement are cumulative and not exclusive of any rights, powers, remedies and
privileges provided by law.

{e)  Counterparts and Confirmations.

(i) This Agreement (and each amendment, modification and waiver in respect of it) may be executed
and delivered in counterparts (including by facsimile transmission), each of which will be deemed
an original.

(i) The parties intend that they are legally bound by the terms of each Transaction from the moment
they agree to those terms (whether orally or otherwise). A Confirmation shall be entered into as
soon as practicable and may be executed and delivered in counterparts (including by facsimile
transmission) or be created by an exchange of telexes or by an exchange of electronic messages on
an electronic messaging system, which in each case will be sufficient for all purposes to evidence
a binding supplement to this Agreement. The parties will specify therein or through another
effective means that any such counterpart, telex or electronic message constitutes a Confirmation.

(f)  No Waiver of Rights. A failure or delay in exercising any right, power or privilege in respect of this
Agreement will not be presumed to operate as a waiver, and a single or partial exercise of any right,
power or privilege will not be presumed to preclude any subsequent or further exercise, of that right,
power or privilege or the exercise of any other right, power or privilege.

(g) = Headings. The headings used in this Agreement are for convenience of reference only and are not to
affect the construction of or to be taken into consideration in interpreting this Agreement,

10.  Offices; Multibranch Parties

(a)  If Section 10(a) is specified in the Schedule as applying, each party that enters into a Transaction through
an Office other than its head or home office represents to the other party that, notwithstanding the place
of booking office or jurisdiction of incorporation or organisation of such party, the obligations of such
party are the same as if it had entered into the Transaction through its head or home office. This
representation will be deemed to be repeated by such party on each date on which a Transaction is entered
into.

(b)  Neither party may change the Office through which it makes and receives payments or deliveries for
the purpose of a Transaction without the prior written consent of the other party.

(¢) If a party is specified as a Multibranch Party in the Schedule, such Multibranch Party may make and
receive payments or deliveries under any Transaction through any Office listed in the Schedule, and the
Office through which it makes and receives payments or deliveries with respect to a Transaction will be
specified in the relevant Confirmation.

. 11. Expenses

A Defaulting Party will, on demand, indemnify and hold harmless the other party for and against all reasonable
out-of-pocket expenses, including legal fees and Stamp Tax, incurred by such other party by reason of the
enforcement and protection of its rights under this Agreement or any Credit Support Document to which the
Defaulting Party is a party or by reason of the early termination of any Transaction, including, but not limited to,
costs of collection,

12. Notices

(a)  Effectiveness. Any notice or other communication in respect of this Agreement may be given in any
manner set forth below (except that a notice or other communication under Section 5 or 6 may not be
given by facsimile transmission or electronic messaging system) to the address or number or in
accordance with the electronic messaging system details provided (see the Schedule) and will be deemed
effective as indicated:-

11
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(a)

(b)

(©

(d)

14,

(i) if in writing and delivered in person or by courier, on the date it is delivered;
(ii) if sent by telex, on the date the recipient’s answerback is received;

(111) if sent by facsimile transmission, on the date that transmission is received by a responsible
employee of the recipient in legible form (it being agreed that the burden of proving receipt will be
on the sender and will not be met by a transmission report generated by the sender’s facsimile
machine);

(iv) if sent by certified or registered mail (airmail, if overseas) or the equivalent (return receipt
requested), on the date that mail is delivered or its delivery is attempted; or

(v) if sent by electronic messaging system, on the date that electronic message is received,

unless the date of that delivery (or attempted delivery) or that receipt, as applicable, is not a Local
Business Day or that communication is delivered (or attempted) or received, as applicable, after the
close of business on a Local Business Day, in which case that communication shall be deemed given
and effective on the first following day that is a Local Business Day.

Change of Addresses. Either party may by notice to the other change the address, telex or facsimile
number or electronic messaging system details at which notices or other communications are to be given
to it.

Governing Law and Jurisdiction

Governing Law. This Agreement will be governed by and construed in accordance with the law
specified in the Schedule.

Jurisdiction. With respect to any suit, action or proceedings relating to this Agreement (“Proceedings™),
each party irrevocably:-

(i) submits to the jurisdiction of the English courts, if this Agreement is expressed to be governed by
English law, or to the non-exclusive jurisdiction of the courts of the State of New York and the
United States District Court located in the Borough of Manhattan in New York City, if this
Agreement is expressed to be governed by the laws of the State of New York; and

(ii) waives any objection which it may have at any time to the laying of venue of any Proceedings
brought in any such court, waives any claim that such Proceedings have been brought in an
inconvenient forum and further waives the right to object, with respect to such Proceedings, that
such court does not have any jurisdiction over such party.

Nothing in this Agreement precludes either party from bringing Proceedings in any other jurisdiction
(outside, if this Agreement is expressed to be governed by English law, the Contracting States, as
defined in Section 1(3) of the Civil Jurisdiction and Judgments Act 1982 or any modification,
extension or re-enactment thereof for the time being in force) nor will the bringing of Proceedings in
any one or more jurisdictions preclude the bringing of Proceedings in any other jurisdiction.

Service of Process. Each party irrevocably appoints the Process Agent (if any) specified opposite its
name in the Schedule to receive, for it and on its behalf, service of process in any Proceedings. If for any
reason any party’s Process Agent is unable to act as such, such party will promptly notify the other party
and within 30 days appoint a substitute process agent acceptable to the other party. The parties
irrevocably consent to service of process given in the manner provided for notices in Section 12. Nothing
in this Agreement will affect the right of either party to serve process in any other manner permitted by
law.

Waiver of Immunities. Each party irrevocably waives, to the fullest extent permitted by applicable law,
with respect to itself and its revenues and assets (irrespective of their use or intended use), all immunity
on the grounds of sovereignty or other similar grounds from (i) suit, (ii) jurisdiction of any court, (iii)
relief by way of injunction, order for specific performance or for recovery of property, (iv) attachment of
its assets (whether before or after judgment) and (v) execution or enforcement of any judgment to which
it or its revenues or assets might otherwise be entitled in any Proceedings in the courts of any jurisdiction
and irrevocably agrees, to the extent permitied by applicable law, that it will not claim any such immunity
in any Proceedings.

Definitions

As used in this Agreement;-
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Affected Paﬂ” has the meaning specified in Sectio

. “Affected Transactions” means (a) with respect to any Te
or Tax Event Upon Merger, all Transactions affected by the occurrence
respect to any other Termination Event, all Transactions.

0% 11
nsgqb
* MADRY:
“4ffiliate” means, subject to the Schedule, in relation to any person, any entity controlled, directly or indirectly,
by the person, any entity that controls, directly or indirectly, the person or any entity directly or indirectly under
common control with the person. For this purpose, “control” of any entity or person means ownership of a
majority of the voting power of the entity or person.

lity, Tax Event
ent and (b) with

“A4pplicable Rate” means:-

(a)  in respect of obligations payable or deliverable (or which would have been but for Section 2(a)(iii)) by a
Defaulting Party, the Default Rate; :

(b)  in respect of an obligation to pay an amount under Section 6(e) of either party from and after the date
(determined in accordance with Section 6(d)(ii)) on which that amount is payable, the Default Rate;

(¢) in respect of all other obligations payable or deliverable (or which would have been but for Section
2(a)(iii)) by a Non-defaulting Party, the Non-default Rate; and

(d in all other cases, the Termination Rate.
“Burdened Party” has the meaning specified in Section 5(b).

“Change in Tax Law” means the enactment, promulgation, execution or ratification of, or any change in or
amendment to, any law (or in the application or official interpretation of any law) that occurs on or after the date
on which the relevant Transaction is entered into.

“consent” includes a consent, approval, action, authorisation, exemption, notice, filing, registration or exchange
control consent.

“Credit Event Upon Merger” has the meaning specified in Section 5(b).
“Credit Support Document” means any agreement or instrument that is specified as such in this Agreement.
“Credit Support Provider” has the meaning specified in the Schedule.

“Default Rate® means a rate per annum equal to the cost (without proof or evidence of any actual cost) to the
relevant payee (as certified by it) if it were to fund or of funding the relevant amount plus 1% per annum.

“Defaulting Party™ has the meaning specified in Section 6(a).

“Early Termination Date” means the date determined in accordance with Section 6(a) or 6(b)(iv).
“Event of Defaulf” has the meaning’speciﬁcd in Section 5(a) and, if applicable, in the Schedule.
“[llegality” has the meaning specified in Section 3(b).

“Indemnifiable Tax” means any Tax other than a Tax that would not be imposed in respect of a payment under

. this Agreement but for a present or former connection between the jurisdiction of the government or taxation
authority imposing such Tax and the recipient of such payment or a person related to such recipient (including,
without limitation, a connection arising from such recipient or related person being or having been a citizen or
resident of such jurisdiction, or being or having been organised, present or engaged in a trade or business in
such jurisdiction, or having or having had a permanent establishment or fixed place of business in such
jurisdiction, but excluding a connection arising solely from such recipient or related person having executed,
delivered, performed its obligations or received a payment under, or enforced, this Agreement or a Credit
Support Document).

“Jaw” includes any treaty, law, rule or regulation (as modified, in the case of tax matters, by the practice of any
relevant governmental revenue authority) and “lawful” and “unlawful” will be construed accordingly.

“Local Business Day” means, subject to the Schedule, a day on which commercial banks are open for business -
(including dealings in foreign exchange and foreign currency deposits) (a) in relation to any obligation under
Section 2(a)(i), in the place(s) specified in the relevant Confirmation or, if not so specified, as otherwise agreed
by the parties in writing or determined pursuant to provisions contained, or incorporated by reference, in this
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Agreement, (b) in relation to any other payment, in the place where the relevant account is located and, if
different, in the principal financial centre, if any, of the currency of such payment, (c) in relation to any notice or
other communication, including notice contemplated under Section 5(a)(i), in the city specified in the address
for notice provided by the recipient and, in the case of a notice contemplated by Section 2(b), in the place
where the relevant new account is to be located and (d) in relation to Section 5(a)(v)(2), in the relevant
locations for performance with respect to such Specified Transaction.

“Loss” means, with respect to this Agreement or one or more Terminated Transactions, as the case may be, and a
party, the Termination Currency Equivalent of an amount that party reasonably determines in good faith to be its
total losses and costs (or gain, in which case expressed as a negative number) in connection with this Agreement or that
Terminated Transaction or group of Terminated Transactions, as the case may be, including any loss of bargain,
cost of funding or, at the election of such party but without duplication, loss or cost incurred as a result of its
terminating, liquidating, obtaining or reestablishing any hedge or related trading position (or any gain resulting
from any of them). Loss includes losses and costs (or gains) in respect of any payment or delivery required to
have been made (assuming satisfaction of each applicable condition precedent) on or before the relevant Early
Termination Date and not made, except, so as to avoid duplication, if Section 6(e)(i)(1) or (3) or 6(e)(i)(2)(A)
applies. Loss does not include a party’s legal fees and out-of-pocket expenses referred to under Section 11. A
party will determine its Loss as of the relevant Early Termination Date, or, if that is not reasonably practicable, as of
the earliest date thereafter as is reasonably practicable. A party may (but need not) determine its Loss by reference
to quotations of relevant rates or prices from one or more leading dealers in the relevant markets.

“Market Quotation” means, with respect to one or more Terminated Transactions and a party making the
determination, an amount determined on the basis of quotations from Reference Market-makers. Each quotation
will be for an amount, if any, that would be paid to such party (expressed as a negative number) or by such
party (expressed as a positive number) in consideration of an agreement between such party (taking into account
any existing Credit Support Document with respect to the obligations of such party) and the quoting Reference
Market-maker to enter into a transaction (the “Replacement Transaction) that would have the effect of
preserving for such party the economic equivalent of any payment or delivery (whether the underlying
obligation was absolute or contingent and assuming the satisfaction of each applicable condition precedent) by
the parties under Section 2(a)(i) in respect of such Terminated Transaction or group of Terminated Transactions
that would, but for the occurrence of the-relevant Early Termination Date, have been required after that date.
For this purpose, Unpaid Amounts in respect of the Terminated Transaction or group of Terminated Transactions
are to be excluded but, without limitation, any payment or delivery that would, but for the relevant Early
Termination Date, have been required (assuming satisfaction of each applicable condition precedent) after that
Early Termination Date is to be included. The Replacement Transaction would be subject to such
documentation as such party and the Reference Market-maker may, in good faith, agree. The party making the
determination (or its agent) will request each Reference Market-maker to provide its quotation to the extent
reasonably practicable as of the same day and time (without regard to different time ZONes) on or as soon as
reasonably practicable after the relevant Early Termination Date. The day and time as of which those quotations
are to be obtained will be selected in good faith by the party obliged to make a determination under Section 6(e),
and, if each party is so obliged, after consultation with the other. If more than three quotations are provided, the
Market Quotation will be the arithmetic mean of the quotations, without regard to the quotations having the
highest and lowest values. If exactly three such quotations are provided, the Market Quotation will be the
quotation remaining after disregarding the highest and lowest quotations. For this purpose, if more than one
quotation has the same highest value or lowest value, then one of such quotations shall be disregarded. If fewer
than three quotations are provided, it will be deemed that the Market Quotation in respect of such Terminated .
Transaction or group of Terminated Transactions cannot be determined.

“Non-default Rate” means a rate per annum equal to the cost (without proof or evidence of any actual cost) to
the Non-defaulting Party (as certified by it) if it were to fund the relevant amount.

“Non-defaulting Party” has the meaning specified in Section 6(a).
“Office” means a branch or office of a party, which may be such party’s head or home office.

“Potential Event of Defaulf” means any event which, with the giving of notice or the lapse of time or both,
would constitute an Event of Default.

“Reference Market-makers” means four leading dealers in the relevant market selected by the party determining
a Market Quotation in good faith (a) from among dealers of the highest credit standing which satisfy all the
criteria that such party applies generally at the time in deciding whether to offer or to make an extension of
credit and (b) to the extent practicable, from among such dealers having an office in the same city.

14
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relation to any paymen
“Scheduled Payment Date” means a date on which a payment or delivery is to W&
respect to a Transaction.

“Set-off” means set-off; offset, combination of accounts, right of retention or withholding or similar right or
requirement to which the payer of an amount under Section 6 is entitled or subject (whether arising under this
Agreement, another contract, applicable law or otherwise) that is exercised by, or imposed on, such payer.

“Sertlement Amounr” means, with respect to a party and any Early Termination Date, the sum of:-

(a) the Termination Currency Equivalent of the Market Quotations (whether positive or negative) for each
Terminated Transaction or group of Terminated Transactions for which a Market Quotation is
determined; and

(b)  such party’s Loss (whether positive or negative and without reference to any Unpaid Amounts) for each
Terminated Transaction or group of Terminated Transactions for which a Market Quotation cannot be
determined or would not (in the reasonable belief of the party making the determination) produce a
commercially reasonable result.

“Specified Entity” has the meaning specified in the Schedule.

“Specified Indebtedness™ means, subject to the Schedule, any obligation (whether present or future, contingent
or otherwise, as principal or surety or otherwise) in respect of borrowed money.

“Specified Transaction” means, subject to the Schedule, (a) any transaction (including an agreement with respect
thereto) now existing or hereafter entered into between one party to this Agreement (or any Credit Support
Provider of such party or any applicable Specified Entity of such party) and the other party to this Agreement (or any
Credit Support Provider of such other party or any applicable Specified Entity of such other party) which is a rate
swap transaction, basis swap, forward rate transaction, commodity swap, commodity option, equity or equity
index swap, equity or equity index option, bond option, interest rate aption, foreign exchange transaction, cap
transaction, floor transaction, collar transaction, currency swap transaction, cross-cuITency rate swap transaction,
currency option or any other similar transaction (including any option with respect to any of these transactions),
(b) any combination of these transactions and (c) any other transaction identified as a Specified Transaction in
this Agreement or the relevant confirmation.

“Stamp Tax™ means any stamp, registration, documentation or similar tax.

“Tax” means any present or future tax, levy, impost, duty, charge, assessment or fee of any nature (including
interest, penalties and additions thereto) that is imposed by any government or other taxing authority in respect
of any payment under this Agreement other than a stamp, registration, documentation or similar tax.

“Tax Event” has the meaning specified in Section 5(b).
“Tax Event Upon Merger” has the meaning specified in Section 5(b).

“Terminated Transactions” means with respect to any Early Termination Date (a) if resulting from a
Termination Event, all Affected Transactions and (b) if resulting from an Event of Default, all Transactions (in
either case) in effect immediately before the effectiveness of the notice designating that Early Termination Date (or,
if “Automatic Early Tetrmination” applies, immediately before that Early Termination Date).

“Termination Currency™ has the meaning specified in the Schedule.

“Termination Currency Equivalenf” means, in respect of any amount denominated in the Termination
Currency, such Termination Currency amount and, in respect of any amount denominated in a currency other than
the Termination Currency (the “Other Currency”), the amount in the Termination Currency determined by the
patty making the relevant determination as being required to purchase such amount of such Other Currency as at
the relevant Early Termination Date, or, if the relevant Market Quotation or Loss (as the case may be), is
determined as of a later date, that later date, with the Termination Currency at the rate equal to the spot exchange
rate of the foreign exchange agent (selected as provided below) for the purchase of such Other Currency with the
Termination Currency at or about 11:00 a.m. (in the city in which such foreign exchange agent is located) on
such date as would be customary for the determination of such a rate for the purchase of such Other Currency for
value on the relevant Early Termination Date or that later date, The foreign exchange agent will, if only one
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party is obliged to make a determination under Section 6(¢), be selected in good faith by that party and otherwise
will be agreed by the parties,

“Termination Evenf’ means an lllegality, a Tax Event or a Tax Event Upon Merger or, if specified to be
applicable, a Credit Event Upon Merger or an Additional Termination Event.

“Termination Rate” means a rate per annum equal to the arithmetic mean of the cost (without proof or evidence
of any actual cost) to each party (as certified by such party) if it were to fund or of funding such amounts.

“Unpaid Amounts” owing to any party means, with respect to an Early Termination Date, the aggregate of (a)
in respect of all Terminated Transactions, the amounts that became payable (or that would have become payable
but for Section 2(a)(iii)) to such party under Section 2(a)(i) on or prior to such Early Termination Date and
which remain unpaid as at such Early Termination Date and (b) in respect of each Terminated Transaction, for
each obligation under Section 2(a)(i) which was (or would have been but for Section 2(a)(iii)) required
to be settled by delivery to such party on or prior to such Early Termination Date and which has not been so
settled as at such Early Termination Date, an amount equal to the fair market value of that which was (or
would have been) required to be delivered as of the originally scheduled date for delivery, in each case together
with (to the extent permitted under applicable law) interest, in the currency of such amounts, from (and including)
the date such amounts or obligations were or would have been required to have been paid or performed to (but
excluding) such Early Termination Date, at the Applicable Rate. Such amounts of interest will be calculated on
the basis of daily compounding and the actual number of days elapsed. The fair market value of any obligation
referred to in clause (b) above shall be reasonably determined by the party obliged to make the determination
under Section 6(e) or, if each party is so obliged, it shall be the average of the Termination Currency Equivalents
of the fair market values reasonably determined by both parties.

IN WITNESS WHEREOQF the parties have executed this document on the respective dates specified below with
effect from the date specified on the first page of this document.

BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO. S.A SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T.,
S.Al on behalf of FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS
SANRANDER EMPRESAS 4

By: By:
Nalné: Mr. Luis Ordéfiez Alonso Nast&: Ienakio Ortega Gavara
itle: Director General

Date: October 29, 2007 Date: October 29, 2007
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' To the 1992 ISDA Master Agreement dated as of October 29, 2007
between
SANTANDER DE TITULIZACION, And BANCO SANTANDER, S.A.
S.G.F.T.,S.A.ON BEHALF OF
FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS
4
(“Party B”)
(“Party A”)-
Part 1
Terminal Provisions
In this Agfeernent:
(a) “Specified Entity” means in relation to Party A for the purpose of
Section 5(a)(v): None
Section 5(a)(vi): None
Section 5(a)(vii): None
Section 5(b): None
In relation to Party B for the purpose of:
Section 5(a)(v): None
Section 5(a)(vi): None
. Section 5(a)(vii): None
Section 5(b): None

(b) “Specified Transaction” will not apply to either party.

(©) “Failure to Pay or Deliver” (Section 5(a)i)). If, on any Settlement Date, Party A does not have
sufficient liquidity to meet the payment of the full net amount to be paid by Party A to Party B
(the amount to be paid by Party A to Party B is higher than the amount to be paid by Party B to
Party A), the unpaid portion of the net amount will accrue default interest, at the same interest
rate used to calculate the amount to be paid by the Party A, and shall be settled on the following
Settlement Date where the Party A has sufficient liquidity, according to the payment priority
order as set forth in the Deed of Constitution, so that the Transactions are not terminated.

If, on any Settlement Date, Party B fails to meet its payment obligation for the full net amount to
be paid to Party A, Party A may designate and Early Termination Date in accordance with this
Agreement. Should this be the case, Party B will determine the payment obligation for the
Settlement Amount as established in this Agreement. Likewise, in this case, should the




(d)
(e)

®
(2

(h)
)
@
(k)

M
(m)

Settlement Amount of the Swap pertained to Party A, payment thereof shall be satisfied
according to the payment priority order as set forth in the Deed of Constitution.

The settlement amount of the terminated Transactions shall be calculated by Party A, as
Calculation Agent, considering the market value of the terminated Transaction.

The “Breach of Agreement” provisions of Section S(a)(ii) will not apply to Party A.

The “Credit Support Default” provisions of Section 5(a)(iii) will not apply to Party A, except
that Section 5(a)(iii)(1) will apply in respect of Party’s A obligations under paragraph 2(b) of the
credit support annex entered into between Party A and Party B in relation to this Master
Agreement,

The “Misrepresentation” provisions of Section 5(a)(iv) will not apply to Party A.

The “Default under Specified Transaction” provisions of Section S(a)(v) will not apply to
either party.

The “Cross Default” provisions of Section 5(a)(vi) will not apply to Party A and will apply to
Party B with a Threshold Amount equal to 3 per cent of the applicable Relevant Entity’s
shareholders’ equity (excluding deposits).

The “Bankruptcy” provisions of Section 5(a)(vii) will not apply to Party A.

The “Credit Event Upon Merger” provisions of Section 5(b)(iv) will not apply to Party A and
will not apply to Party B.

The “Automatic Early Termination” provisions of Section 6(a) will not apply to Party A and
will not apply to Party B.

"Termination Currency" means Euro.

“Payments on Early Termination” For the purpose of Section 6(e) of this Agreement:
i) Market Quotation will apply.

(ii) The Second Method will apply.
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) Documents to be delivered

For the purpose of Section 4(a) each party agrees to deliver the following documents, as applicable:

Party required to | Form/Document/ Date by which to be | Covered by Section
deliver document. Certificate. delivered. 3(d) representation.
Each Party, Such proof of the | On signing Yes

names true signatures
and  authority  of
persons signing this
Agreements on its
behalf as the other
party may reasonably
request.




(a)

(b
(c)
(d)
(e)
®

(8
(h)

i)

Part 3

Miscellaneous

Addresses for Notices. For the purpose of Section 12(a) of this Agreement:
Address for notices or communications to Party A:

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

Address: Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria, s/n
28660 Boadilla del Monte (Madrid)

Attn: Mr. Ignacio Ortega Gavara

Fax: 91 257 14 37

Tel: 91 289 3297

(For all purposes)
Address for notices or communications to Party B:

BANCO SANTANDER, S.A,

Address: Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria, s/n
28660 Boadilla del Monte (Madrid)

Attn; Mr. Antonio Miralles

Fax. 91 257 1473

Tel: 91 257 20 58

(For all purposes).

Calculation Agent. The Calculation Agent for all Transactions shall be Party A, unless .
otherwise specified in the relevant Confirmation.

Credit Support Document means the credit support annex entered into between Party A and
Party B in relation to this Master Agreement and any Eligible Guarantee.

Credit Support Provider means in relation to Party B, the guarantor under any Eligible
Guarantee, and in relation to Party A, none.

Governing Law. This Agreement will be governed by and construed in accordance with English
Law.

Netting of Payments. Subparagraph (ii) of Section 2(c) of this Agreement will apply unless
otherwise stated in any Confirmation.

“Affiliate” will have the meaning specified in Section 14 of this Agreement.

“Local Business Day” The definition of Local Business Day in Section 14 of this Agreement
shall be amended by the addition of the words “or any Credit Support Document” after “Section
2(aX(i) and the addition of the words “or Credit Support Document” after “Confirmation”.

Single Agreement. Section 1(c) shall be amended by the addition of the words “the credit
support annex entered into between Party A and Party B in relation to this Master Agreement”
after the words “Master Agreement”,

Process Agent. For the purpose of Section 13(c):
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Party A appoints as its Process Agent:  Sucursal Santander, W
Santander House, 100 Ludgate Hill, London, EC4M 7NJ.

Party B appoints as its Process Agent:  Sucursal Santander, whose address for the time being is
Santander House, 100 Ludgate Hill, London, EC4M 7NJ."

Muiltibranch Party. For the purpose of Section 10(c) of this Agreement:

c time being is

Party A is not a Multibranch Party.
Party B is not a Multibranch Party.

1 . -
Por favar, contirmar los datos de contacto del agente procesal en Londres,




(a)

(b)

Part 4

Other Provisions

No Set-Off

(M)

(ii)

All payments under this Agreement shall be made without set-off or counterclaim, except
as expressly provided for in this Agreement.

Section 6(¢) shall be amended by the deletion of the following sentence; "The amount, if
any, payable in respect of an Early Termination Date and determined pursuant to this
Section will be subject to any Set-off."

Additional Termination Events

Each of the following shall constitute an Additional Termination Event with Party B as Affected

Party:

First Rating Trigger Collateral. Party B has failed to comply with or perform any
obligation to be complied with or performed by Party A in accordance with the credit
support annex entered into between Party A and Party B in relation to this Master
Agreement and either (A) the Second Rating Trigger Requirements do not apply or (B)
less than 30 Local Business Days have clapsed since the last time the Second Rating
Trigger Requirements did not apply. :

Second Rating Trigger Replacement. (A) The Second Rating Trigger Requirements
apply and 30 or more Business Days have elapsed since. the last time the Second Rating
Trigger Requirements did not apply and (B) (i) at least one Eligible Replacement has
made a Firm Offer (which remains capable of becoming legally binding upon acceptance)
to be the transferee of a transfer to be made in accordance with Part 4(e)(ii) below and/or
(ii) at least one Eligible Replacement has provided a Market Quotation (which remains
capable of becoming legally binding upon acceptance) and/or (iii)at least one entity with
the First Trigger Required Ratings and/or the Second Trigger Required Ratings has made
a Firm Offer (which remains capable of becoming legally binding upon acceptance by the
offeree) to provide an Eligible Guarantee in respect of all of Party B’s present and future
obligations under this Agreement. :

When Party B fails to comply with any of its obligations in accordance with 4(c¥B) and
(a) thirty (30) Local Business Days have elapsed since the Initial Rating Event or (b) ten
(10) Local Business Days have elapsed since the Subsequent Rating Event.

When Party B fails to comply with any of its obligations in accordance with sections
4(cXC)(i), 4(cXCXii) and 4(c)(C)(iii) and ten (10) Business Days (following the
previously established time of thirty (30) natural days for section 4(cCXi) and ten (10)
natural days for sections 4(c)(C)(ii) and 4(c)CXGiii), following the reduction in the rating,
Party B will be the only Affected Party and the Swap Agreement will be the Affected
Operation. Without prejudice to the above, Party A will only determine the early
termination date under this additional termination event if Party A should demonstrate
that it has managed to find a new counterparty interested in participating in a transaction,
with economic and legal terms as close as possible (as Party A will determine at its own
discretion) to the transaction terminated with Party B.

The following shall constitute and Additional Termination Event with Party A and Party B as
Affected Parties:
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interest and (b) the Management Company notifie:
the early liquidation event established in section 4.4.3. st
In relation to this Additional Termination Event, both Parties sha

Il be Affected Parties,
although for the purposes of calculating the Settlement Amount, Party A shall be the sole
atfected party.

(c) Ratings Events

(A) Moody’s:

6} For the purpose of this Agreement,

“Eligible Guarantee™ means an unconditional and irrevocable guarantee that is provided
by a guarantor as principal debtor rather than surety and is directly enforceable by Party
A, where either (A) a law firm has given a legal opinion confirming that none of the
guarantor’s payments to Party A under such guarantee will be subject to withholding for
Tax or (B) such guarantee provides that, in the event that any of such guarantor’s
payments to Party A are subject to withholding for Tax, such guarantor is required to pay
such additional amount as is necessary to ensure that the net amount actually received by
Party A (free and clear of any withholding tax) will equal the full amount Party A would
have received had no such withholding been required.

“Eligible Replacement” means an entity (A) with the First Trigger Required Ratings
and/or the Second Trigger Required Ratings or (B) whose present and future obligations
owing to Party A are guaranteed pursuant to an Eligible Guarantee provided by a
guarantor with the First Trigger Required Ratings and/or the Second Trigger Required
Ratings, where a law firm has given a legal opinion confirming that none of its payments
to Party A under this Agreement will be subject to deduction or withholding for Tax.
That institution shall thereafter, to all intents and purposes, be considered Party B under
this Agreement or in the new swap agreement to be entered into. o

“Firm Offer” means an offer which, when made, was capable of becoming legally

binding upon acceptance, as a matter of English Law.

“Moody’s Short-term Rating” means a rating assigned by Moody's under its short-term
rating scale in respect of an entity’s short-term, unsecured and unsubordinated debt
obligations.

“Relevant Entities” means Party B and any guarantor under an Eligible Guarantee in
respect of all of Party B's present and future obligations under this Agreement.

An entity shall have the “First Trigger Required Ratings” (A) where such entity is the
subject of a Moody's Short-term Rating, if such rating is “Prime-1” and its long-term,
unsecured and unsubordinated debt or counterparty obligations are rated “A2” or above
by Moody’s and (B) where such entity is not the subject of a Moody’s Short-term Rating,
if its long-term, unsecured and unsubordinated debt or counterparty obligations are rated
“Al” or above by Moody's.

the “Second Rating Trigger Requirements” shall apply so long as no Relevant Entity
has the Second Trigger Required Ratings.

An entity shall have the “Second Trigger Required Ratings” (A) where such entity is
the subject of a Moody’s Short-term Rating, if such rating is “Prime-2" or above and its
long-term, unsecured and unsubordinated debt or counterparty obli gations are rated “A3”
or above by Moody’s and (B) where such entity is not the subject of a Moody’s Short-




(i)

(i)

(B)

©
()

term Rating, if its long-term, unsecured and unsubordinated debt or counterparty
obligations are rated “A3" or above by Moody's.

So long as the Second Rating Trigger Requirements apply, Party B will at its own cost
use commercially reasonable efforts to, as soon as reasonably practicable, procure either
(A) an Eligible Guarantee in respect of all of Party B's present and future obligations
under this Agreement to be provided by a guarantor with the Second Trigger Required
Ratings or (B) a transfer in accordance with Part 4(e)(ii) below.

Notwithstanding Sections 5(a)(i) and Section 5(a)(iii), any failure by Party B to comply
with or perform any obligation to be complied with or performed by Party B under the
Credit Support Annex entered into between Party A and Party B in relation to this Master
Agreement shall not be and Event of Default unless (A) the Second Rating Trigger
Requirements apply and at least 30 Local Business Days have elapsed since the last time
the Second Rating Trigger Requirements applied and (B) such failure is not remedied on
or before the third Local Business Day after notice of such failure is given to Party B.

In all termination events, Party B undertakes the obli gation to pay the liquidation amount
established for in this Agreement.

Standard &Poor’s Criteria:

If the unsubordinated and non-guaranteed short term debt of the Swap counterparty
should, at any time of the life of the Bonds, experience a fall in its rating to A-2 (below A-
1), according to Standard & Poor’s, it will be the ineligible counterparty of the transaction
and shall agree, within a maximum time of ten (10) days, to collateralise one hundred
twenty five per cent (125%) of the market value of the financial swap agreement
calculated in accordance with the Standard & Poor’s criteria, and, in a maximum time of
sixty (60) Business Days, shall:

() Substitute the ineligible counterparty for another credit entity with an
unsubordinated, non-guaranteed short term debt with a minimum rating of A-1
according to Standard & Poor’s.

(ii) Obtain a bank warranty on first requirement from a credit entity suitable to
Standard & Poor’s, with an unsubordinated, non-guaranteed short term debt with
a minimum rating of A-1 according to Standard & Poor’s, which complies with
the current Standard & Poor’s criterion at any time, in guarantee of the
obligations of the ineligible counterparty under the Swap Agreement.

Any guarantee will be subject to confirmation of the rating of the bonds by Standard &
Poor’s.

Fitch Criteria

Initial case

If, at any time during the life of the issuance of the Bonds, a decline in the rating of the
Bank’s unsubordinated and unsecured long and short-term debt below A and F1,
respectively (as per the long and short-term rating scales of Fitch, respectively), and that
as a consequence, the current rating of the Bonds should be reduced or revised for a
possible reduction by Fitch (“Initial Event in the Fitch Rating™), the Party B shall, with
reasonable diligence within a time of 30 days from the time of the Initial Event in the
Fitch Rating, and at its own cost choose between one of the following alternatives:

(A) create a cash deposit or a deposit of securities for the benefit of the Fund, in a
third party with a minimum unsubordinated and unsecured short-term rating of

8
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flfillment of Party B’s
among other criteria,
according to the market value of the Swap in order to maintain the Bonds rating
all above subject to the terms and conditions considered appropriate by the Fund,
represented by the Management Company, and the “Swap Criteria” of the Rating
Agencies in force at that moment which define the guidelines where the rule for
the calculation of the amount of such deposit in order to maintain the Bonds’
rating,

The market value will be calculated according to Fitch’s criteria reflected in its
report “Counterparty Risk in Structured Finance: Swap Criteria” dated October 1,
2007 or any document or report produced by Fitch that may replace the former in
the future. Party B will put forward a formula to provide an estimate of the
market value of the Swap, within fifteen (15) days following Party B’s loss of the
rating, If that formula is not validated by Fitch, the calculation of the market
value will include an amount equal to that resulting from multiplying (a) 1.00%

. of the Outstanding Balance of the Loans at the time of the fall in the rating of
Santander as in point (i) above by (ii) the average life of the Loans assuming a
CARP of 0%;

(B) that a third party having an unsubordinated and unsecured long and short-term
rating of at least A and F1 (as per the long and short-term rating scales of Fitch,
respectively) shall guarantee the performance of its contractual obligations;

(C) that a third party having an unsubordinated and unsecured long and short-term
- debt rating of at least A and F1 (as per the rating scales for long and short-term of
Fitch, respectively) shall assume its contractual position, all rights and
obligations under the Swap Agreement being transmitted to Party B. The new
entity would remain subrogated in substitution of Party B and all of which
subject to the terms and conditions deemed pertinent by the Fund, as represented
by the Manager. In any case, the costs of the said subrogation will run to the new
entity.

If, at any time a decline in the rating of Party B’s unsubordinated and unsecured long and
short-term debt below BBB+ and F2, respectively (as per the long and short-term rating
scales of Fitch, respectively), (“First Later Event in the Fitch Rating”), options (B) and
(C) provided in the Initial Case covered in section (i) above, would be these only viable for
avoid the fall in the rating awarded to the Bonds by the Rating Agencies, with the cash or
securities deposit provided in option (A) of the mentioned section within the ten (10)
natural days following the occurrence of the First Event Following the Fitch Rating until
any of the mentioned option (B) or (C) occur.

Notwithstanding the above, option (A) of section (i) above will be equally viable as long as
the calculations of the market value and the correct and punctual creation of the deposit are
verified each week by an independent third party (the cost of such verification will be to
the account of Party B).

In the event that Party B breaches the obligations established under sections (1) and (ii)
above, the Manager, on behalf of the Fund, shall be empowered to substitute Party B with
another entity of the characteristics established under section (i) (B). above.

If there is a fall in the non-guaranteed and unsubordinated short term debt rating of Party B
below BBB- and F3, respectively (“Second Later Event in the Fitch Rating”), Party B,
with reasonable diligence within a term of ten natural days from the occurrence of the said




(D)

(E)

Second Later Event in the Fitch Rating Fitch, and at its own cost, will try to carry out,
between the following alternatives:

(A) a third entity with a long and short term unsubordinated and non-guaranteed rating
of at least A and F1 (according to the long and short term ratings of Fitch,
respectively) should guarantee compliance with its contractual obli gations;

(B) a third entity with a long and short term unsubordinated and non-guaranteed rating
of at least A and F1 (according to the long and short term ratings of Fitch,
respectively) should assume their contractual position, and Party B should transfer
all of its rights and obligation under the Financial Swap Agreement to the new
subrogated entity. The new entity would be subrogated in the place of Party B and
everything subject to the terms and conditions that the Fund might deem pertinent,
represented by the Manager. In any case, the costs generated by the said subrogation
will run to the new entity. :

If more than one of the ratings criteria apply to Party B, the measures adopted by Party B
shall satisfy the ratings criteria established above by Moody’s, Standard &Poor’s and
Fitch.

All costs, expenses and taxes incurred on the performance of the above obligations shall
be for the account of the Party B.

(d) Calculations

Notwithstanding Section 6 of this Agreement, so long as Party B is (A) the Affected Party in
respect of an Additional Termination Event or a Tax Event Upon Merger or (B) the Defaulting
Party in respect of any Event of Default, paragraphs (i) to (vi) below shall apply:

(M)

(i)

The definition of “Market Quotation” shall be deleted in its entirety and
replaced with the following:

“Market Quotation” means, with respect to one or more Terminated Transactions, a -
Firm Offer which is (1) made by a Reference Market-maker that is an Eligible
Replacement, (2) for an amount that would be paid to Party A (expressed as a negative
number) or by Party A (expressed as a positive number) in consideration of an agreement
between Party A and such Reference Market-maker to enter into a transaction (the
“Replacement Transaction”) that would have the effect of preserving for such party the
economic equivalent of any payment or delivery (whether the underlying obligation was
absolute or contingent and assuming the satisfaction of each applicable condition
precedent) by the parties under Section 2(a)(i) in respect of such Terminated Transactions
or group of Terminated Transactions that would, but for the occurrence of the relevant
Early Termination Date, have been required after that Date, (3) made on the basis that
Unpaid Amounts in respect of the Terminated Transaction or group of Transactions are to
be excluded but, without limitation, any payment or delivery that would, but for the
relevant Early Termination Date, have been required (assuming satisfaction of each
applicable condition precedent) after that Early Termination Date is to be included and 4)
made in respect of a Replacement Transaction with terms substantially the same as those
of this Agreement (save for the exclusion of provisions relating to Transactions that are
not Terminated Transactions).

The definition of “Settlement Amount” shall be deleted in its entirety and replaced with
the following: '

“Settlement Amount” means, with respect to any Early Termination Date, an amount (as
determined by Party A) equal to the Termination Currency Equivalent of the amount

10
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* (whether positive or negative) of any Market QuoN
Transaction or group of Terminated Transactions that“s
become legally binding, Provided that:

(D If, on the day falling ten Local Business Days after the day on which the Early
Termination Date is designated or such later day as Party A may specify in
writing to Party B (but in either case no later than the Early Termination Date)
(such day the “Latest Settlement Amount Determination Day™), no Market
Quotation for the relevant Terminated Transaction or group of Terminated
Transactions has been accepted by Party A so as to become legally binding and
one or more Market Quotations have been communicated to Party B and remain
capable of becoming legally binding upon acceptance by Party B, the Settlement
Amount shall equal the Termination Currency Equivalent of the amount (whether
positive or negative) of the lowest of such Market Quotations; and

2) If, on the Latest Settlement Amount Determination Day, no Market Quotation for
the relevant Terminated Transaction or group of Terminated Transactions is
accepted by Party A so as to become legally binding and no Market Quotations
have been made and remain capable of becoming legally binding upon
acceptance, the Settlement Amount shall equal Party A’s Loss (whether positive
or negative and without reference to any Unpaid amounts) for the relevant
Terminated Transaction or group of Terminated Transactions.

(i)  For the purpose of paragraph (4) of the definition of Market Quotation, Party A shall
determine in its sole discretion, acting in a commercially reasonable manner, whether a
Firm Offer is made in respect of a Replacement Transaction with commercial terms
substantially the same as those of this Agreement (save for the exclusion of provisions
relating to Transactions that are not Terminated Transactions).

(iv) At any time on or before the Latest Settlement Amount Determination Day at which two
or more Market Quotations have been communicated to Party B and remain capable of
becoming legally binding upon acceptance by Party A shall be entitled to accept only the
lowest of such Market Quotations.

v) if Party A requests Party B in writing to obtain Market Quotations, Party B shall use its
reasonable efforts to do so before the Latest Settlement Amount Determination Day.

(vi) If the Settlement Amount is a negative number, Section 6(e)(i)(3) of this Agreement shall
be deleted in its entirety and replaced with the following:

. “Second Method and Market Quotation”. If Second Method and Market Quotation apply,
(1) Party A shall pay to Party B an amount equal to the absolute value of the Settlement
Amount in respect of the Terminated Transactions, (2) Party A shall pay to Party B the

' Termination Currency Equivalent of the Unpaid Amounts owing to Party B and (3) Party
B shall pay to Party A the Termination Currency Equivalent of the Unpaid Amounts
owing to Party A, Provided that, (i) the amounts payable under (2) and (3) shall be
subject to netting in accordance with Section 2(c) of this Agreement and (ii)
notwithstanding any other provision of this Agreement, any amount payable by Party B
under (3) shall not be netted-off against any amount payable by Party A under (1).”

(e) Transfers

) Section 7 of this Agreement shall not apply to Party B and, subject to Section 6(b)(ii) and
Part 4(e)(ii) below, Party B may not transfer (whether by way of security or otherwise)

11
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any interest or obligation in or under this Agreement without the prior written consent of
- Party A.

Subject to Part 4(g) below, Party B may (at its own cost) transfer all or substantially all of
its rights and obligations with respect to this Agreement to any other entity (a
“Transferee™) that (A) its short-term, unsecured and unsubordinated debt is rated not less
than A-1 by Standard & Poor’s or Standard &Poor’s has confirmed would not be in an
[nitial Rating Event and/or a Subsequent Rating Event providing that such transfer does
not result in any requirement for deduction or withholding for or on account of any tax,
and (B) is an Eligible Replacement, Provided that Party A shall determine in its sole
discretion, acting in a commercially reasonable manner, whether or not a transfer relates
to all or substantially all of Party B’s rights and obligations under this Agreement.
Following such transfer, all references to Party B shall be deemed to be references to the
Transferee.

(iii) A Termination Event or Event of Default does not occur as a result of such transfer.

(iv)  If an entity has made a Firm Offer (which remains capable of becoming legally binding
upon acceptance) to be the transferee of a transfer to be made in accordance with (ii)
above, Party A shall (at Party B’s cost) at Party B’s written request, take any reasonable
steps required to be taken by it to effect such transfer.

) If an entity to be a Transferee of a transfer to be made in accordance with (ii) above and
that entity is domiciled in a country different from Spain, then a Standard & Poor’s
confirmation shall be needed.

Party A Agent

Party B acknowledges that Party A has appointed Santander de Titulizacién, S.G.F.T., S.A. as its
agent under to carry out certain functions on behalf of Party A, and that Santander de Titulizacién,
S.G.F.T., S.A. shall be entitled to give notices and to perform and satisfy the obligations of Party
A hereunder on behalf of Party A.

Rating Agency Notifications

Notwithstanding any other provision of this Agreement, this Agreement shall not be amended, no
Early Termination Date shall be effectively designated by Party A, and no transfer of any rights
or obligations under this Agreement shall be made (other than a transfer of all of Party B’s rights
and obligations with respect to this Agreement in accordance with Part 4(e)(ii) above) unless
Moody’s has been given prior written notice of such amendment, designation or transfer.

Governing Law and Jurisdiction. Section 13 of the Agreement is modified by deleting items (a)
and (b) and inserting the following provision:

“Both parties hereto agree that any controversy arising in connection with this Agreement will be
resolved and decided definitely by arbitration, under the auspices of the International Chamber of
Commerce (hereinafter, the “ICC™), in accordance with its Rules of Conciliation and Arbitration
(hereinafter, the “Rules”). The parties expressly waive any other forum to which they may be
entitled. Except to the extent specifically provided herein, the procedural aspects of the
arbitration shall be governed and controlled by the Rules. The Arbitration, including the issuance
of the award, shall take place in Madrid.

There shall be three (3) arbitrators who shall be fluent in English and Spanish and have a broad
knowledge of the swap market. The arbitrators shall be selected by the President of the ICC.

The language to be used in the arbitration shall be Spanish. Any decision or award of the
arbitration shall be based solely on the provisions of this Agreement and the laws of England.

12
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The parties agree to voluntarily comply with the arbitration award as soon as it has been issued.”

ISDA Definitions. The definitions and provisions contained in the 2000 ISDA Definitions (the
“Definitions”) as published by the International Swaps and Derivatives Association, Inc. are
incorporated into any Confirmation which supplements and forms part of this Agreement, and all
capitalized terms used in a Confirmation shall have the meaning set forth in the Definitions,
unless otherwise defined in a Confirmation. In the event of any conflict between the provisions of
this Agreement and the provisions of the Definitions, the provisions of this Agreement shall
apply and in the event of any conflict between the provisions of any Confirmation and the
provisions of this Agreement, the provisions of the Confirmation will apply.

Independent Reliance, No Fiduciary Duty. Without prejudice to the representations as provided
in Section 3 of this Agreement, Party A and Party B each represents to the other that it is entering
into this Agreement in reliance on its own judgement after taking such tax, accounting,
regulatory, legal and financial advice as it deems necessary and not on any view expressed by the
other. Neither party shall owe any duty to the other (except as required by any applicable law) to
exercise judgement on behalf of the other as to the merits or suitability of any transaction nor
shall it, or any of its employees, agents or correspondents, have any responsibility or liability
whatsoever, whether in negligence or otherwise, in respect of any advice given or opinion
expressed to the other.

Taxes. Gross-up. All payments to be made by Party B under this Agreement shall be made
without any deduction or withholding for or on account of any tax unless such deduction or
withholding is required by any applicable law, as modified by the practice of any relevant
governmental revenue authority, then in effect. If Party B is so required to deduct or withhold,
then it will:

(i) Promptly notify Party A of such requirement;

(i1) Pay to the relevant authorities the full amount required to be deducted or withheld
promptly upon the earlier;

(iii)  Promptly forward to Party A an official receipt (or a certified copy), or other
documentation reasonably acceptable to Party A, evidencing such payment to such
authorities; and

(iv)  Pay to Party A, in addition to the payment to which Party A is otherwise entitled under
this Agreement, such additional amount as is necessary to ensure that the net amount
actually received by Party A (free and clear of taxes) will equal the full amount Party A
would have received had no such deduction or withholding been required.

Sole Transaction. The Parties hereby agree that the only Transaction they may enter into subject
to this Agreement shall be the Transaction documented by the Confirmation dated October 29,
2007, entered into between the Parties and attached to this Schedule.

Any other transaction now existing or hereafter entered between Party A and Party B shall not be
considered to be a transaction as pursuant to this Agreement.

Waiver to compensation. Party B waives specifically and irrevocably to any right of
compensation against the Party A which Party B may be entitled with according to the applicable
law other than in accordance with the terms and provisions of this Agreement.

13
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Non-Pefition. Party B hereby agrees with Party A that it shall not, until the expiry of one year
and one day (or if longer, the applicable preference period then in effect) after all sums
outstanding and owing by Party A (whether contingently or otherwise) under the Bonds have
been paid or discharged in full, take any action or other steps or legal proceedings for the
winding-up, dissolution or re-organisation or for the appointment of a receiver, administrator,
administrative receiver, trustee, liquidator, sequestrator or similar officer of Party A or of any or
all of Party A's revenues and assets or analogous proceedings in any jurisdiction. Nothing herein
shall prevent Party B from joining any such proceeding initiated by an unaffiliated third party.

Limited Recourse. Party B agrees that the obligations of Party A under this Agreement are
limited recourse obligations of Party A, limited to the net proceeds of the realisation of all the
assets of Party A, pursuant to the Deed of Constitution. If such amount is insufficient to pay all of
Party A's obligations to pay Party B under this Agreement in full for any reason, Party A shall
have no obligation to make up the insufficiency.

Additional Agreements. If Party B's ratings fall below the required levels set forth in Part 4(b) of
this Schedule and Party B posts collateral pursuant to Part 4(b)(i), Party B shall provide a legal
opinion regarding the ability of Party A to exercise its rights under the collateral documentation
and such legal opinion shall be subject to satisfaction of Standard and Poor’s.

Pari Passu. The following additional representation shall be given by Party B only:

“Pari Passu. Its obligations under this Agreement rank pari passu with all of its other unsecured,
unsubordinated obligations except those obligations preferred by operation of law.”

IN WITNESS WHEREOF The parties have executed this Schedule on the respective dates specified
below with effect from the date specified on the first page of this document.

BANCO

B.p.

By:

SANTANlﬁ:\L S.A.

Name: M. Luis ORDONEZ ALONSO

Date:

October 29, 2007

SANTANDER DETITULIZACION & G,F.T., S.A.

B.p:

By:

Name:

Mr IGRACI0 ORTEGA GAVARA

Daser™ Octobe) 29, 2007
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Banco Santander, S.A.
Paseo de Pereda 9-12

Santander

October 29, 2007

Dear Sirs, .
Swap Transaction Relating to the Bonds

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 4 (hereinafter, the “Issuer™),
acting through SANTANDER DE TITULIZACION, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.
(hereinafter, the “Gestora™), is to issue the following bonds (the “Bonds”) constituted by a public deed of
constitution (Escritura.de Constitucion) dated Qctober 29, 2007 and granted between the Gestora and
Banco Santander, S.A. (hereinafter, “SANTANDER?”) (hereinafter, the “Deed of Constitution™).

1. Euro 830,200,000 Class Al Floating Rate Securitisation Bonds (the “Class A1 Bonds™);
Euro 1,763,600,000 Class A2 Floating Rate Securitisation Bonds (the “Class A2 Bonds™);
Euro 622,300,000 Class A3 Floating Rate Securitisation Bonds (the “Class A3 Bonds”);
Euro 90,200,000 Class B Floating Rate Securitisation Bonds (the “Class B Bonds™);

Euro 97,400,000 Class C Floating Rate Securitisation Bonds (the “Class C Bonds™);

Euro 79,700,000 Class D Floating Rate Securitisation Bonds (the “Class D Bonds”);

Euro 56,600,000 Class E Floating Rate Securitisation Bonds (the “Class E Bonds™);

Euro 46,000,000 Class F Floating Rate Securitisation Bonds (the “Class F Bonds™);

The purpose of this letter is to confirm the terms and conditions of the swap transaction relating to the
Bonds entered into between Party A and Party B as defined herein on the Trade Date specified below (the
“Swap Transaction™). This letter constitutes a “Confirmation” of the Swap Transaction as referred to in
the ISDA Master Agreement relating to the Bonds and the Schedule thereto, entered into between us on
October 29, 2007 (hereinafter, the “Agreement”).

The definitions and provisions contained in the 2000 ISDA Definitions (as published by the International
Swap and Derivatives Association, Inc), the Agreement and the Deed of Constitution are incorporated
into this Confirmation. In the event of any inconsistency between those definitions and provisions and the
Deed of Constitution, the Deed of Constitution will prevail. [n the event of any inconsistency between
those definitions and provisions and this Confirmation, this Confirmation will prevail.

e A T

1. This Confirmation supplements, forms part of, and is subject to, the Agreement. All provisions
contained in the Agreement govern this Confirmation as expressly modified below.

2. The terms of the Swap Transaction to which this Confirmation relates are as follows:
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(a)

Party A:

Party B:
Trade Date:
Effective Date:

Termination Date:

Settlement Dates

("Fechas de Liquidacion™):

Business Day center

for all payments:

Party A:

Party A Interest Rate:

Notional Amount for Party A:

The Fund, as represented by the Management
Company.

SANTANDER

October 29, 2007
November 2, 2007

Subject to Section 2(e) of this Confirmation,
the termination of the Swap shall be the
earliest of the two following: (i) the Legal
Maturity Date (that is, July 19, 2050), or (ii)
the date on which the Early Liquidation
(“Liguidacion Anticipada™) of the Fund has
concluded, according to section 4.4 ¢) of the
Registration Document, on which date all of
the Assets and remaining assets in the Fund
have been liquidated and all the Available
Liquidation Funds (“Fondos Disponibles
para Liquidacion™) have been distributed
following the Order of Priority of
Liquidation Payments.

Each January 19, April 19, July 19 and
October 19 of each year or, if any of those
dates is not a Business Day, the first
following Business Day.

The first Settlement Date shall be January 21,
2008.

Target System and Madrid as provided for
the Payment Dates of the Bonds in the Deed
of Constitution.

Shall be, on each Settlement Date, the annual
interest rate which results from dividing (i)
the sum of the ordinary interest received on
the Assets and deposited to the Fund during
the immediately previous Settlement Period,
by (ii) the Notional Amount for Party A, all
of which multiplied by the result of dividing
360 between the number of days of the
immediately previous Settlement Period.

The Balance of the Assets defined as the
average during the immediately previous
Settlement Period of the Qutstanding Balance
of the Assets (“Saldo Vivo de los Activos ",
the amount of which has not been due for
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Settlement Period:

Initial Settlement Period:

Party A Day Count Fraction:
Party A Net Payments:

Calculation Agent:

Party B:

Party B Day Count Fraction:

Margin:
Party B Interest Rate:

Settlement Period:

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

5058297

The Settlement Periods for Party A and for
Party B are identical. The Settlement Period
will be understood to be the days that
effectively elapse between two consecutive
Settlement Dates, the first included and the
last excluded.

The first Settlement Period shall have a
duration equivalent to the actual days elapsed
from, and including, the Effective Date
(November 2, 2007), to and the
Determination Date immediately preceding
the first Settlement Date, which will be,
January 21, 2008 (excluded).

Actual/360

Party A will have to pay the amounts
resulting of applying the Party A Interest
Rate to the Notional Amount for Party A,
adjusted to the number of days of the
immediately previous Settlement Period (i.e.,
equal or equivalent to: number of days/360).

The Gestora,

Actual/360
0.60%.

This will be, for each Settlement Date, the
annual interest rate resulted from adding: (i)
the Reference Interest Rate ("Tipo de Interés
de Referencia") determined for the Interest
Accrual Period ("Periodo de Devengo de
Interés") that ends in the Settlement Date, (ii)
the average margin of the Series Al, A2, A3,
B, C, D and E (understood as the result of
adding up the Principal Balance Pending
Payment of each Bond Series multiplied by
the marging of that Bond Series and all that
divided by the Principal Balance Pending
Payment of Bond Series Al, A2, A3, B, C, D
and E), and (iii) the Margin (0.60%).

The Settlement Periods for Party A and for
Party B are identical. The Settlement Period
will be understood to be the days that
effectively elapse between two consecutive
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(c)

Initial Settlement Period:

Calculation Agent:
Notional Amount for Party B:

Notional Adjusted to the Return on the
Assets:

Party B Net Payments:

Account Details:

Settlement Dates, the first included and the
last excluded.

The first Settlement Period shall have a
duration equivalent to the actual days elapsed
from, and including, the Effective Date
(November 2, 2007), to and the
Determination Date immediately preceding
the first Settlement Date, which will be,
January 21, 2008 (excluded).

The Gestora.

The Notional Amount for Party B at each
Settlement Date, will be the highest amount
of (i) Notional Amount for Party A, and (ii)
the Notional Adjusted to the Return of the
Assets,

Shall be, for each Settlement Period, the
lesser amount of

(1) the sum of the ordinary interest received
on the Assets and deposited to the Fund
during the immediately previous Settlement
Period, divided by the Party B Interest Rate, -
multiplied by the result of dividing 360
between the number of days of the Settlement
Period.

(ii) The Outstanding Balance of the Assets on
the immediately preceding Settlement Date
or, as the case may be, the Outstanding
Balance of the Assets on the Fund’s
Constitution Date.

This will be, at each Settlement Date, the
result of adding (i) the amount resulting from
applying the Party B Interest Rate to the
Notional Amount for Party B, adjusted to the
number of days elapsing from the prior
Payments Date (i.e. the same or equivalent to:
number of days / 360) and (ii) the amount
accrued in favour of the administrator of the
Loans, only in the case of substitution of
Santander as Administrator of the Loans.

Payments to Party A:  Account that shall be desi gnated by Party A in Santander.

Payments to Party B:

18

Account that shall be designated by SANTANDER.
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Credit Support Documents: means in relation to Party
Guarantee, and in relation to Party A, none,

Condition:

Notwithstanding the Termination Date of this Agreement, it shall terminate if, prior to the
beginning of the Subscription Period, the Rating Agencies have not confirmed a final rating of
AAA/Aaa/AAA for the Class Al Bonds, a final rating of AAA/Aaa/AAA for the Class A2
Bonds, a final rating of AAA/Aaa/AAA for the Class A3 Bonds, a final rating of AA-/Aa3/AA
for the Class B Bonds, a final rating of A/A3/A for the Class C Bonds, a final rating of
BBB/Baa3/BBB for the Class D Bonds, a final rating of BB-/Ba2/BB- for the Class E Bonds and
a final rating of CC/C/CCC- for the Class F, according to ratings of Fitch, Moody’s and Standard
& Poor’s, respectively.

Please confirm that the foregoing correctly sets forth the terms of our agreement by executing the copy of
this Confirmation enclosed for that purpose and retumning it to us. '

Yours faithfully,
BANCO SANTANDER, S.A.

B.p.

By:

Name:/ Mr. LUIS ORDONEZ ALONSO
Date:  October 29, 2007

SANTANDER DE T CION, S.GF.T, S.A.
ON BEHALF O NDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER

. EMPRESAS

B.p.

By:

Name: MrTIGNACIO ORTEGA GAVARA
Dafer  Octoher 29, 2007
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ISDA.

International Swaps and Derivatives Association, Inc,

CREDIT SUPPORT ANNEX

to the Schedule to the

ISDA Master Agreement.

dated as of
October 29, 2007

between

)

SANTANDER DE TITULIZACION, and BANCO  SANTANDER CENTRAL
SOCIEDAD GESTORADE FONDOS DE HISPANO, S.A.,
TITULIZACION, S.A., on behalf of

FONDO DE TITULIZACION 'DE
ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 4

(“Party A”) (“Party B%)

This Annex supplements, forms part of, and is subject to, the ISDA Master Agreement referred to
above and is part of its Schedule. For the purposes of this Agreement, including, without limitation,
Sections 1(c), 2(a), 5 and 6, the credit support arrangements set out in this Annex constitute a
Transaction (for which this Annex constitutes the Confirmation).

Paragraph 1. Interpretation

Capitalised terms not otherwise defined in this Annex or elsewhere in this Agreement have the
meanings specified pursuant to Paragraph 10, and all references in this Annex to Paragraphs are to
Paragraphs of this Annex. In the event of any inconsistency between this Annex and the other
provisions of this Schedule, this Annex will prevail, and in the event of any inconsistency between
Paragraph 11 and the other provisions of

' This document s not intended 1o create a charge or other seourity interest over the assets transferred under is terms, Peqo di blish a
afrangement based on the creation of a charge or other sacurity interest should consider using the 1SDA Credit Suppont Deed (Englizh law) or t.he 1SDA Credit Support
Annex (New York law), as appropriate.

* This Credit Support Annex has been preplred for use with ISDA Master Agreements subject to English law. Users should consult their legal advisers as to the proper use
and effect of this form and the atrang pl In particular, users should consult their legal advisers if they wish to have the Credit Support Annéx made
subject to & governing law other than English llW or to have the Credit Support Annex subject to differing governing law than that governing the rest of the ISDA Master
Agreement (.e.g. English law for the Credit Support Annex and New York law for the rest of the ISDA Master Agresment).

Copyright © 1995 by International Swaps and Derivatives Association, Inc.
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Paragraph 2. Credit Support Obligations

(a) Delivery Amount. Subject to Paragraphs 3 and 4, upon a demand made by the Transferee on
or promptly following a Valuation Date, if the Delivery Amount for that Valuation Date equals or
exceeds the Transferor's Minimum Transfer Amount, then the Transferor will transfer to the
Transféree Eligible Credit Support having a Value as of the date of transfér at least equal to the
applicable Delivery Amount (rounded pursuant to Paragraph 11(b)(iii)(D)). Unless otherwise specified
in Paragraph 11(b), the “Delivery Amount” applicable to the Transferor for any Valuation Date will
equal the amount by which:

(i) the Credit Support Amount
exceeds

(ii) the Value as of that Valvation Date of the Transferor’s Credit Support Balance
(adjusted to include any prior Delivery Amount and to exclude any prior Return Amount, the
transfer of which, in each case, has not yet been completed and for which the relevant
Settlement Day falls on or after such Valuation Date).

(b Return Amount. Subject to Paragraphs 3 and 4, upon a demand made by the Transferor on or
promptly following a Valuation Date, if the Return Amount for that Valuation Date equals or exceeds
the Transferee’s Minimum Transfer Amount, then the Transferee will transfer to the Transferor
Equivalent Credit Support specified by the Transferor in that demand having a Value as of the date of
transfer as close as practicable to the applicable Return Amount (rounded pursuant to Paragraph
11(b)(iii)(D)) and the Credit Support Balance will, upon such transfer, be reduced accordingly. Unless
otherwise specified in Paragraph 11(b), the “Return Amount” applicable to the Transferee for any
Valuation Date will equal the amount by which:

@) the Value as of that Valuation Date of the Transferor’s Credit Support Balance
(adjusted to include any prior Delivery Amount and to exclude any prior Return Amount, the
transfer of which, in each case, has not yet been completed and for which the relevant
Settlement Day falls on or after such Valuation Date).

exceeds

(ii) the Credit Support Amount.

Paragraph 3. Transfers, Calculations and Exchanges

(a) Transfers. All transfers under this Annex of any Eligible Credit Support, Equivalent Credit
Support, Interest Amount or Equivalent Distributions shall be made in accordance with the instructions
of the Transferee or Transferor, as applicable, and shall be made:
!
6] in the case of cash, by transfer into one or more bank accounts specified by the
recipient;




(ii) in"the case of certificated securities which cannot or which the parties have agreed
will not be delivered by book-entry, by delivery in appropriate physical form to the recipient
or its account accompanied by any duly executed instruments of transfer, transfer tax stamps
and any other documents necessary to constitute a legally valid transfer of the transferring
party’s legal and beneficial title to the recipient; and

(iii) ~ in the case of securities which the parties have agreed will be delivered by book-
entry, by the giving of written instructions (including, for the avoidance of doubt, instructions
given by telex, facsimile transmission or electronic messaging system) to the relevant
depository institution or other entity specified by the recipient, together with a written copy of
the instructions to the recipient, sufficient, if complied with, to result in a legally effective
transfer of the transferring party’s legal and beneficial title to the recipient.

Subject to Paragraph 4 and unless otherwise specified, if a demand for the transfer of Eligible Credit
Support or Equivalent Credit Support is received by the Notification Time, then the relevant transfer
will be made not later than the close of business on the Settlement Day relating to the date such
demand is received; if a demand is received after the Notification Time, then the relevant transfer will
be made not later than the close of business on the Settlement Day relating to the day after the date
such demand is received.

(b) Calculations. All calculations of Value and Exposure for purposes of Paragraphs 2 and 4(a)
will be made by the relevant Valuation Agent as of the relevant Valuation Time. The Valuation Agent
will notify each party (or the other party, if the Valuation Agent is a party) of its calculations not later
than the Notification Time on the Local Business Day following the applicable Valuation Date (or, in
the case of Paragraph 4(a), following the date of calculation).

© Exchanges. !

(i Unless otherwise specified in Paragraph 11, the Transferor may on any Local
Business Day by notice inform the Transferee that it wishes to transfer to the Transferee
Eligible Credit Support specified in that notice (the “New Credit Support”) in exchange for
certain Eligible Credit Support (the “Original Credit Support”) specified in that notice
comprised in the Transferor’s Credit Support Balance.

(ii) If the Transforee notifies the Transferor that it has consented to the proposed
exchange, (A) the Transferor will be obliged to transfer the New Credit Support to the
Transferee on the first Settlement Day following the date on which it receives notice (which
may be oral telephonic notice) from the Transferee of its consent and (B) the Transferee will
be obliged to transfer to the Transferor Equivalent Credit Support in respect of the Original
Credit Support not later than the Settlement Day following the date on which the Transferee
receives the New Credit Support, unless otherwise specified in Paragraph 11(d) (the
“Exchange Date”); provided that the Transferee will only be obliged to transfer Equivalent
Credit Support with a Value as of the date of transfer as close as practicable to, but in any
event not more than, the Value of the New Credit Support as of that date.

}
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1) the Disputing Party will notify the other party and the Valuation Agent (if the
Valuation Agent is not the other party) not later than the close of business on the Local
Business Day following, in the case of (I) above, the date that the demand is received under
Paragraph 2 or, in the case of (II) above, the date of transfer;

2) in the case of (I) above, the appropriate party will transfer the undisputed amount to
the other party not later than the close of business on the Settlement Day following the date
that the demand is received under Paragraph 2;

€)) the parties will consult with each other in an attempt to resolve the dispute; and
4) if they fail to resolve the dispute by the Resolution Time. then:

(i) in the case of a dispute involving a Delivery Amount or Return Amount,
unless otherwise specified in Paragraph 11(c), the Valuation Agent will recalculate
the Exposure and the Value as of the Recalculation Date by:

(A) utilising any calculations of that part of the Exposure attributable to
the Transactions that the parties have agreed are not §n dispute;

(B) calculating that part of the Exposure attributable to the
Transactions in dispute by seeking four actual quotations at mid-market
from Reference Market-makers for purposes of calculating Market
Quotation, and taking the arithmetic average of those obtained; provided
that if four quotations are not available for a particular Transaction, then
fewer than four quotations may be used for that Transaction, and if no
quotations are available for a particular Transaction, then the Valuation
Agent’s original calculations will be used for the Transaction; and

}
©) utilising the procedures specified in Paragraph 11(e)(ii) for
calculating the Value, if disputed, of the outstanding Credit Support
Balance;

(ii) in the case of a dispute involving the Value of any transfer of Eligible Credit
Support or Equivalent Credit Support, the Valuation Agent will recalculate the Value
as of the date of transfer pursuant to Paragraph 11(e)(ii).

Following a recalculation pursuant to this Paragraph, the Valuation Agent will notify each party (or the
other party, if the Valuation Agent is a party) as soon as possible but in any ‘event not later than the

v Notification Time on the Local Business Day following the Resolution Time. The appropriate party
will, upon demand following such notice given the Valuation Agent or resolution pursuant to (3) above
and subject to Paragraph 3(a), make the appropriate transfer.

(b) No Event of Default. The failure by a party to make a transfer of any amount which is the
subject of a dispute to which Paragraph 4(a) applies will not constitute an Event of Default for as long
as the procedures set out in this Paragraph 4 are being carried out. For the avoidance of doubt, upon
completion of those procedures, Section 5(a)(i) of this Agreement will apply to any failure by a party to
make a transfer required under the final sentence of Paragraph 4(a) on the relevant due date.




Paragraph 4. Dispute Resolution

(a) Disputed Calculations or Valuations. If a party (a “Disputing Party”) reasonably disputes (I)
the Valuation Agent’s calculation of a Delivery Amount or a Return Amount or (IT) the Value of any
transfer of Eligible Credit Support or Equivalent Credit Support, then:

(1) the Disputing Party will notify the other party and the Valuation Agent (if the
Valuation Agent is not the other party) not later than the close of business on the Local
Business Day following, in the case of (I) above, the date that the demand is received under
Paragraph 2 or, in the case of (II) above, the date of transfer;

@ in the case of (I) above, the appropriate party will transfer the undisputed arnount to
the other party not later than the close of business on the Settlement Day following the date
that the demand is received under Paragraph 2;

3) the parties will consult with each other in an attempt to resolve the dispute; and
4 if they fail to resolve the dispute by the Resolution Time. then:
(i) in the case of a dispute involving a Delivery Amount or Return Amount,

unless otherwise specified in Paragraph 11(c), the Valuation Agent will recalculate
the Exposure and the Value as of the Recalculation Date by:

(A) utilising any calculations of that part of the Exposure attributable to
the Transactions that the parties have agreed are not in dispute;

B) calculating that part of the Exposure attributable to the
Transactions in dispute by seeking four actual quotations at mid-market
from Reference Market-makers for purposes of calculating Market
Quotation, and taking the arithmetic average of those obtained; provided
that if four quotations are not available for a particular Transaction, then
fewer than four quotations may be used for that Transaction, and if no
quotations are available for a particular Transaction, then the Valuation
Agent’s original calculations will be used for the Transaction; and

©) utilising the procedures specified in Paragraph 11(e)(ii) for
calculating the Value, if disputed, of the outstanding Credit Support
Balance;

(ii) in the case of a dispute involving the Value of any transfer of Eligible Credit
Support or Equivalent Credit Support, the Valuation Agent will recalculate the Value
as of the date of transfer pursuant to Paragraph 11(e)(ii).

Following a recalculation pursuant to this Paragraph, the Valuation Agent will notify each party (or the
other party, if the Valuation Agent is a party) as soon as possible but in any event not later than the
Notification Time on the Local Business Day following the Resolution Time. The appropriate party
will, upon demand following such notice given the Valuation Agent or resolution pursuant to (3) above
and subject to Paragraph 3(a), make the appropriate transfer.

()] No Event of Default. The failure by a party to make a transfer of any amount which is the
subject of a dispute to which Paragraph 4(a) applies will not constitute an Event of Default for as long
as the procedures set out in this Paragraph 4 are being carried out. For the avoidance of doubt, upon
completion of those procedures, Section 5(a)(i) of this Agreement will apply to any failure by a party to
make a transfer required under the final sentence of Paragraph 4(a) on the relevant due date.
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person (other than a lien routinely imposed on all securities in a relevant clearance system).

(b) No Security Interest. Nothing in this Annex is intended to create or does create in favour of
either party any mortgage, charge, lien, pledge, encumbrance or other security interest in any cash or
other property transferred by one party to the other party under the terms of this Annex.

{(c) Distributions and Interest Amount.

® Distributions. The Transferee will transfer to the Transferor not later than the
Settlement Day following each Distributions Date cash, securities or other property of the
same type, nominal value, description and amount as the relevant Distributions (“Equivalent
Distributions™) to the extent that a Delivery Amount would not be created or increased by the
transfer, as calculated by the Valuation Agent (and the date of calculation will be deemed a
Valuation Date for this purpose).

(ii) Interest Amount. Unless otherwise specified in Paragraph 11(f)(iii), the Transferee
will transfer to the Transferor at the times specified in Paragraph 11(f)(ii) the relevant Interest
Amount to the extent that a Delivery Amount would not be created or increased by the
transfer, as calculated by the Valuation Agent (and the date of calculation will be deemed a
Valuation Date for this purpose).

Paragraph 6. Default

If any Early Termination Date is designated or deemed to occur as a result of an Event of Default in
relation to a party, an amount equal to the Value of the Credit Support Balance, determined as though
the Early Termination Date were a Valuation Date, will be deemed to be an Unpaid Amount due to the
Transferor (which may or may not be the Defaulting Party) for purposes of Section 6(¢). For the
avoidance of doubt, if Market Quotation is the applicable payment measure for purposes of Section
6(e), then the Market Quotation determined under Section 6(e) in relation to the Transaction constituted
by this Annex will be deemed to be zero, and if Loss is the applicable payment measure for purposes of
Section 6(e), then the Loss determined under Section 6(e) in relation to the Transaction will be limited
to the Unpaid Amount representing the Value of the Credit Support Balance.

Paragraph 7. Representation

Each party represents to the other party (which representation will be deemed to be repeated as of each
date on which it transfers Eligible Credit Support, Equivalent Credit Support or Equivalent
Distributions) that is the sole owner of or otherwise has the right to transfer all Eligible Credit Support,
Equivalent Credit Support or Equivalent Distributions it transfers to the other party under this Annex,
free and clear of any security interest, lien encumbrance or other restriction (other than lien routinely
imposed on all securities in a relevant clearance system).




Paragraph 8. Expenses

Each party will pay its own costs and expenses (including any stamp, transfer, or similar transaction tax
or duty payable on any transfer it is required to make under this Annex) in connection with performing
its obligations under this Annex, and neither party will be liable for any such costs and expenses
incurred by the other party.

Paragraph 9. Miscellaneous

(a) Default Interest. Other than in the case of an amount which is the subject of dispute under
Paragraph 4(a), if a Transferee fails to make, when due, any transfer of Equivalent Credit Support,
Equivalent Distributions or the Interest Amount, it will be obliged to pay the Transferor (to the extent
permitted under applicable law) an amount equal to interest at the Default Rate multlplled by the Value
on the relevant Valuation Date of the items of property that were required to be transferred, from (and
including) the date that the Equivalent Credit Support, Equivalent Distributions or Interest Amount
were required to be transferred to (but excluding) the date of transfer of the Equivalent Credit Support,
Equivalent Distributions or Interest Amount. This interest will be calculated on the basis of daily
compounding and the actual number of days elapsed.

(b) Good Faith and Commercially Reasonable Manner. Performance of all obligations under
this Annex, including, but not limited to, all calculations, valuations and determinations made by either
party, will be made in good faith and in a commercially reasonable manner.

b
(©) Demands and Notices. All demands and notices given by a party under this Annex will be
given as specified in Section 12 of this Agreement.

(d) Specifications of Certain Matters. Anything referred to in this Annex as being specified in
Paragraph 11 also may be specified in one or more Confirmations or other documents and this Annex
will be construed accordingly.

Paragraph 10. Definitions
As used in this Annex:
“Base Currency” means the currency specified as such in Paragraph 11(a)(i).

“Base Currency Equivalent” means, with respect to an amount on a Valuation Date, in the case of an
amount denominated in the Base Currency, such Base Currency and, in the case of an amount
denominated in a currency other than the Base Currency (the “Other Currency™), the amount of Base
Currency required to purchase such amount of the Other Currency at the spot exchange rate determined
by the Valuation Agent for value on such Valuation Date, )

“Credit Support Amount” means, with respect to a Transferor on a Valuation Date, (i) the Transferee’s
Exposure plus (ii) all Independent Amounts applicable to the Transferor, if any, minus (iii) all
Independent Amounts applicable to the Transferee, if any, minus (iv) the Transferor’s Threshold;
provided, however, that the Credit Support Amount will be deemed to be zero whenever the calculation
of Credit Support Amount yields a number less than zero.
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(or portion of either) not transferred pursuant to Paragraph 5(c)(i) or (i
Support Balance.

“Delivery Amount” has the meaning specified in Paragraph 2(a).
“Disputing Party” has the meaning specified in Paragraph 4.

“Distributions” means, with respect to any Eligible Credit Support comprised in the Credit Support
Balance consisting of securities, all principal, interest and other payments and'distributions of cash or
other property to which a holder of securities of the same type, nominal value, description and amount
as such Eligible Credit Support would be entitled from time to time.

“Distribution Date” means, with respect to any Eligible Credit Support comprised in the Credit
Support Balance other than cash, each date on which a holder of such Eligible Credit Support is
entitled to receive Distributions or, if that date is not a Local Business Day, the next following Local
Business Day.

“Eligible Credit Support” means, with respect to a party, the items, if any, specified as such for that
party in Paragraph ll(b)(u) including, in relation to any securities, if applicable, the proceeds of any
redemption in whole or in party of such securities by the relevant issuer.

“Eligible Currency” means each currency specified as such in Paragraph 11(a)(ii), if such currency is
freely available,

“Equivalent Credit Support” means, in relation to any Eligible Credit Support comprised in the Credit
Support Balance, Eligible Credit Support of the same type, nominal value, description and amount as
that Eligible Credit Support.

)

"Equivalent Distributions” has the meaning specified in Paragraph 5(c)(i).
"Exchange Date” has the meaning specified in Paragraph 11(d).

“Exposure” means, with respect to a party on a Valuation Date and subject to Paragraph 4 in the case
of a dispute, the amount, if any, that would be payable to that party by the other party (expressed as a
positive number) or by that party to the other party (expressed as a negative number) pursuant to
Section 6(e)(ii)(1) of this Agreement if all Transactions (other than the Transaction constituted by this
Annex) were being terminated as of the relevant Valuation Time, on the basis that (i) that party is not
the Affected Party and (ii) the Base Currency is the Termination Currency; provided that Market
Quotations will be determined by the Valuation Agent on behalf of that party using its estimates at
mid-market of the amounts that would be paid for Replacement Transactions (as that term is defined in
the definition of “Market Quotation™).

“Independent Amount” means, with respect to a party, the Base Currency Equivalent of the amount
specified as such for that party in Paragraph 11(b)(iii)(A); if not amount is specified, zero.




“Interest Amourt” means, with respect to an Interest Period, the aggregate sum of the Base Currency
Equivalents of the amounts of interest determined for each relevant currency and calculated for each
day in that Interest Period on the principal amount of the portion of the Credit Support Balance
comprised of cash in such currency, determined by the Valuation Agent for each such day as follows:

(x) the amount of cash in such currency on that day; multiplied by
) the relevant Interest Rate in effect for that day; divided by

(2) 360 (or, in the case of pounds sterling, 365).
]
“Interest Period” means the period from (and including) the last Local Business Day on which an
Interest Amount was transferred (or, if no Interest Amount has yet been transferred, the Local Business
Day on which Eligible Credit Support or Equivalent Credit Support in the form of cash was transferred
to or received by the Transferee) to (but excluding) the Local Business Day on which the current
Interest Amount is transferred.

“Interest Rate” means with respect to an Eligible Currency, the rate specified in Paragraph L1(£)(i) for
that currency.

“Local Business Day” , unless otherwise specified in Paragraph 11(h), means:

(i) in relation to a transfer of cash or other property (other than securities) under this
Annex, a day on which commercial banks are open for business (including dealings in foreign
exchange and foreign currency deposits) in the place where the relevant account is located
and, if different, in the principal financial centre, if any, of the currency of such payment;

(ii) in relation to a transfer of securities under this Annex, a day on which the clearance
system agreed between the parties for delivery of the securities is open for the acceptance and
execution of settlement instructions or, if delivery of the securities is contemplated by other
means, a day on which commercial banks are open for business (including dealings in foreign
exchange and foreign currency deposits) in the place(s) agreed between the parties for this
purpose.

(iii) in relation to a valuation under this Annex, a day on which commercial banks are
open for business (including dealings in foreign exchange and foreign currency deposits) i<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>