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COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Direccion de Mercados Primarios

Marqués de Villamagna, 3
28046 Madrid 20 de diciembre de 2011

Asunto: BBVA EMPRESAS 6 Fondo de Titulizaciéon de Activos

Con relacién a la constitucion del Fondo BBVA EMPRESAS 6 Fondo de Titulizacion de Activos y
a la emision con cargo al mismo de bonos de titulizacién, a los efectos oportunos les adjuntamos
los siguientes documentos relacionados con la citada operacion

+ Copia autorizada de |a escritura publica de constitucion del Fondo otorgada ante
el Notario D. José M2, Mateos Salgado el 19 de diciembre de 2011.

s Carta de Moody's Investors Service Espafia, S.A. por la que comunica la
asignacion de |as calificaciones finales a la Emision de Bonos.

o Carta de Fitch Ratings Espafia, S.A. por la que comunica la asignacion de las
calificaciones finales a la Emision de Bonos.
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{José Maria Mateos Sal

NOTARIO
C/. Castelio 37, 12
Telf. 91 577 52 66

28001 MADRID

CONSTITUCION DE “BBVA EMPRESAS 6 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS*, CESION DE DERECHOS DE
CREDITO DE PRESTAMOS NO HIPOTECARIOS Y DE
DERECHOS DE CREDITO DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
MEDIANTE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE CERTIFICADOS
DE TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE
TITULIZACION.

*********************************************************************

NUMERO CINCO MIL DIECISIETE. -----

En Madrid, a diecinueve de diciembre de dos mil once. —-—--
Ante mi, JOSE-MARIA MATEOS SALGADO, Notario

Madrid y de su llustre Colegio, ------- - -
COMPARECEN -
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad,

Y DON IGNACIO ECHEVARRIA SO ANO, mayor de
edad,




INTERVIENEN

Don Mario Masia Vicente, en nombre y representacion de
“EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION” (en adelante la "Sociedad
Gestora"), con domicilio en Madrid, calle Lagasca 120 y NIF A-
80514466, entidad constituida de conformidad con lo dispuesto en
el articulo sexto de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen
de las Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre
Fondos de Titulizacion Hipotecaria (en adelante la "Ley 19/1992"),
en virtud de autorizacién otorgada mediante O.M. de 17 de
diciembre de 1992, mediante escritura otorgada el 19 de enero de
1993 ante el Notario de Madrid D. Roberto Blanquer Uberos, con
el nimero 117 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid al tomo 5.461, libro 0, folio 49, Secciéon 8, hoja M-
89355, inscripcién 13, con fecha 11 de marzo de 1993.
Posteriormente transformada en Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacion, conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la
disposicion transitoria unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo, por el que se regulan los fondos de titulizacién de activos y
las sociedades gestoras de fondos de titulizacién (el “Real
Decreto 926/1998"), en virtud de la autorizaciéon otorgada por la
O.M. de 4 de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25
de octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas

Recio con el nimero 3.289 de su protocolo, que causd la
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inscripcion 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro
Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora esta inscrita en el

Registro especial abierto al efecto por la Comisién Nacional del

Mercado de Valores con el nimero 2. --—----

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

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

administre y de los restantes acreedores ordinarios de los

mismos." -- e

Su legitimacion para este acto resulta: / ------
A).- Del acuerdo adoptado por la Cophisién Delegada dei
Consejo de Administracion de la Sociedag Gestora de fecha 26
de septiembre de 2011, segun consta en la certificacion de

acuerdo expedida por la Secretaria del Consejo de Administracion




con el V®. B®. del Presidente de fecha 27 de septiembre de 2011,
respectivamente, las cuales se incorporan a esta matriz como

ANEXO 1. -

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

suficientes las facultades conferidas para los actos formalizados

en esta escritura.

Y DON IGNACIO ECHEVARRIA SORIANO, en nombre y
representaciéon de “BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
S.A.”, con domicilio en Bilbao, Plaza de San Nicolas, 4, con CiF
A-48265169. Sociedad constituida con la denominacion de "Banco
Bilbao Vizcaya, S.A", en virtud de escritura de fusién de los Bancos
Banco de Bilbao, S.A. vy Banco de Vizcaya, S.A., autorizada por el
Notario de Bilbao, D. José Maria Arriola Arana, el 1 dé octubre de
1988, con el numero 4.350 de su protocolo; adaptados sus Estatutos al
Testo Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas de 22 de
diciembre de 1989 en escritura otorgada el dia 22 de marz de 1990,

ante el Notario de Bilbao, Don José Maria Arriola Arana, con el nimero
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808 de orden de protocolo; habiendo causado inscripcion 12 en el
Registro Mercantil de Vizcaya de la hoja nimero BI-17-A, ai folio 183
del libro 1.545 de la Seccion 32 de Sociedades, tomo 2.083; ¥y mediante
otra escritura de fusion de las Entidades "Banco Bilbao Vizcaya, S.A." y
"Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, SA.", en la que la
primera de dichas sociedades absorbe a la segunda, autorizada el dia
25 de enero de 2000 por el citado Notario Sr. Arriola, ha sido adoptada
su actual denominacion de "Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A."
cuya primera copia ha causado la 1.0352 inscripcion en el Registro

Mercantil de Vizcaya al tomo 3.858, folio 1, hoja BI-17 A, ——eeeeoee -

Su legitimacion para este acto resulta: -
A).~ Del acuerdo adoptado por el Consejo de Administracién
de “BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.”, en su
reunion celebrada el dia 27 de septiembre de 2011, segun
consta en la certificacion de acuerdos expedjfla el dia 7 de
noviembre de 2011, por el Secretario /del Consejo de

Administracion Don Domingo Armengol Calyo, con el V. B®. del

Presidente, Don Francisco Gonzalez R riguez. Original de la
citada certificacion queda unida a esta matriz como ANEXO 2. ——-

B).- Y del poder otorgado a su favor ante el Notario de




Bilbao, Don Ramén Mugica Alcorta con fecha 13 de marzo de
2008 con el numero 538 de su protocolo. Exhibe en este acto
copia autorizada y debidamente inscrita en el Registro Mercantil
de dicho apoderamiento, considerando yo, el Notario, suficientes

las facultades conferidas para los actos formalizados en esta

escritura.

Me aseveran los sefiores comparecientes la vigencia de sus

respectivos apoderamientos.

Les conozco y tienen a mi juicio, segun respectivamente

actdan, capacidad para este acto y,
EXPONEN

|. Que la Sociedad Gestora esta facultada para constituir
Fondos de Titulizacién de Activos y, en consecuencia, para
ejercer la administracion y representacion legal de los mismos, al
amparo de lo previsto por el articulo 12.1 del Real Decreto
926/1998 y por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en
el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion. ----------

Il.- Que la Sociedad Gestora quiere proceder a constituir
un Fondo de Titulizacion de Activos, de acuerdo con el regimen
legal previsto por el Real Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992,
en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacion, la disposicion adicional quinta de la
Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legislacion

espafiola en materia de entidades de crédito a la Segunda
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Directiva de Coordinacién Bancaria y se introducen otras
modificaciones relativas al sistema financiero en su redaccion
vigente (la “Ley 3/1994"), la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores en su redaccion vigente (la “Ley del
Mercado de Valores®), en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancidén, y las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada
momento bajo fa denominacion de “BBVA EMPRESAS 6 FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo”).

Se adjunta como ANEXO 1 a la presente Escritura,

certificacion de los acuerdos adoptados por la Comision Delegada
del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora en sesion

celebrada con fecha 26 de septiembre de 2011 relativo a la

constitucion del Fondo de Titulizacion de Activos. -

lll. Que BBVA es una Entidad de Crédito £on una extensa
cartera de préstamos en su activo y desea céder determinados

préstamos para que constituyan los activds agrupados en el

- ——

Fondo. ---—=-—--smemem e
IV.Que BBVA desea hacer participar a fondos de titulizacién

en ciertos préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria de su



cartera mediante |la emision de titulos nominaﬁvos denominados
certificados de transmisién de hipoteca (en lo sucesivo,
“Certificados de Transmisiéon de Hipoteca®) y en ciertos
préstamaos no hipotecarios. --

DON IGNACIO ECHEVARRIA SORIANO expone que el

Consejo de Administracion de BBVA en su reunién validamente
celebrada en 27 de septiembre de 2011 acordd proceder a
autorizar la emision de Certificados de Transmision de Hipoteca
yfo Participaciones Hipotecarias sobre préstamos hipotecarios
concedidos por BBVA por un importe maximo conjunto de 1.500
millones de euros, que seran suscritos por uno o varios fondos de
titulizacién. Asimismo, autorizd la cesidn a dichos fondos de
titulizacion, de préstamos, créditos o derechos de crédito
derivados de préstamos o créditos no hipotecarios, o cualquier
otro tipo de activos crediticios no hipotecarios que BBVA haya
concedido para financiar a empresarios y a empresas. El importe
de los activos crediticios no hipotecarios objeto de cesion al fondo
de titulizacién sera igual a la diferencia entre el importe por el que
finalmente se \constituya el fondo (como maximo mil quinientos
millones (1.500.000.000) de euros) y el nominal total conjunto de
los Certificados de Transmision de Hipoteca y/o Participaciones
Hipotecarias que se emitan, tal y como se recoge en la

certificacion de acuerdos que se adjunta en el ANEXO 2 de esta

Escritura.
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V. Que la Sociedad Gestora, a efectos de la constitucién del
Fondo de Titulizacion de Activos, y actuando como representante
legal en nombre y representacién del mismo, procede a suscribir
los Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por BBVA
sobre préstamos con garantia hipotecaria y a adquirir de BBVA
los derechos de crédito de préstamos no hipotecarios, que
integraran el activo del Fondo, y a llevar a cabo una emisién de
Bonos de Titulizacion (en lo sucesivo los “Bonos”) que integraran
el pasivo del mencionado Fondo de Titulizacion de Activos. -—---—-

VI. Que se ha llevado a cabo la verificacién de una serie de
atributos de los préstamos seleccionados de la cartera de BBVA
que son en su mayor parte cedidos al Fondo, mediante una
auditoria elaborada segun la técnica de muestreo aleatorioc. La
citada auditoria ha sido realizada por la firma Deloitte S.L.
(“Deloitte”), inscrita en el Registro Oficial de Audfores de Cuentas

(R.O.A.C.) con el niumero S0692 y domicili¢/ social en Madrid,

Plaza Pablo Ruiz Picasso s/n (Torre Picassd), segun se acredita

VIl. Que el registro previo por la Comision Nacional del



Mercado de Valores, se ha efectuado con fecha 15 de diciembre
de 2011 segun se acredita mediante el oportuno escrito de
inscripcion, suscrito por el citado Organismo, copia del cual se

adjunta como ANEXO 4 a la presente Escritura. --

VIIl. Que tal, y como prevé el articulo 6 de la Ley del
Mercado de Valores y el articulo 5.9 de la Ley 19/1992, la
escritura de constitucion del Fondo de Titulizacion de Activos sera

la escritura por la que los Bonos, emitidos con cargo al Fondo, se

representen mediante anotaciones en cuenta.

Sobre la base de los antecedentes expuestos, las partes
acuerdan el otorgamiento de la presente Escritura de constitucion
del Fondo de Titulizacion de Activos, cesion de derechos de
crédito de préstamos no hipotecarios y de derechos de crédito de
préstamos hipotecarios, estos ultimos cedidos mediante la
emision y suscripcion de Certificados de Transmision de Hipoteca,
y emision por el Fondo de Bonos de Titulizacién, en los términos
previstos en el articulo 6 del Real Decreto 926/1998; escritura
publica a la que se incorporan, formando parte integrante de la

misma, los Anexos del 1 al 11 que en la misma se citan y gue se

regira por las siguientes - -
----- ESTIPULACIONES --
Seccion 1: CONSTITUCION DEL FONDO BBVA

EMPRESAS 6 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS. ----------
1. CONSTITUCION DEL FONDO. -
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La Sociedad Gestora en el presente acto constituye un
Fondo de Titulizacién de Activos con la denominacién de
“BBVA EMPRESAS 6 FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS” (el "Fondo™"), que se regira: -

(i) en primer lugar, por la presente Escritura publica de

constitucion del Fondo, y de emisién de Bonos (en lo

sucesivo ia “Escritura”); y -

(if) en segundo lugar, por el régimen legal previsto por
el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrolien,
por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién, por la Ley
3/1994, por la Ley del Mercado de Valores, por el Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarroila
parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en materia de admisién a negociacign de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta
0 suscripcion y del folleto exigible a’::/s efectos, (el “Real
Decreto 1310/2005”), por el Regla ento 809/2004 de Ia

Comision de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacién de la

Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo



en cuanto a la informacién contenida en los folletos asi como
el formato, incorporacién por referencia, publicacion de
dichos folletos y difusion de publicidad, en su redaccion
vigente (el “Reglamento CE N° 809/2004”) y las demas

disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resuiten

de aplicacién en cada momento.

La constitucion del Fondo, de acuerdo con el articulo 5.1 del
Real Decreto 926/1998, ha sido objeto de registro por la Comision
Nacional del Mercado de Valores (en adelante “CNMV”) con las
condiciones y requisitos recogidos en la Ley del Mercado de
Valores, el Real Decreto 1310/2005, la Orden EHA/3537/2005 vy
demas normativa vigente. El Folleto de constitucion del Fondo y
de emisién de los Bonos fue registrado por la CNMV con fecha 15
de diciembre de 2011. El escrito de inscripcion de la CNMV se

adjunta a la presente Escritura como ANEXO 4. -

La Sociedad Gestora manifiesta que el contenido de la
presente Escritura coincide con el proyecto de escritura de
constitucién que ha entregado a la CNMV, sin que, en ningin
caso, los términos de la presente Escritura contradigan,
modifiquen, alteren o invaliden el contenido del Folleto, sin
perjuicio de la necesidad de cumplimentacién de los datos e
importes correspondientes de los derechos de crédito de los
Préstamos no Hipotecarios y de los Certificados de Transmision

de Hipoteca sobre los Préstamos Hipotecarios que se cedan o se
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emitan y suscriban, respectivamente, en virtud de la presente

Escritura. ——--
2. NATURALEZA DEL FONDO.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de

personalidad juridica, que tiene el caracter de cerrado y esta
integrado, en cuanto a su activo, por los derechos de crédito de

Prestamos No Hipotecarios y los Certificados de Transmision de

4

Hipoteca, cuya emisién instrumenta ia cesién de los derechos de
- crédito de Préstamos Hipotecarios, que agrupa en este momento
de constitucion o a lo largo de su vigencia en caso de sustitucion,
y la Cuenta de Tesoreria que incluye el importe del Fondo de
Reserva, y en cuanto a su pasivo, por los Bonos que emite, el
Préstamo Subordinado y el Préstamo para Gastos Iniciales.
Asimismo, el activo del Fondo estara integrado por cualesquiera
otras cantidades, inmuebles, bienes, valores o defechos que sean
percibidos en pago de principal, intereses /o gastos de los
Préstamos, tanto por el precio de remate o/mporte determinédo
por resolucion judicial o procedimiento notdrial en la ejecucion de
: las garantias hipotecarias o no hipotecarias, como por la

- enajenacion o explotacién de los inmuebles o bienes o valores



adjudicados o dados en pago o, como consecuencia de las
citadas ejecuciones, en administracion y posesion interina de los
inmuebles, bienes o valores en proceso de ejecucion.
Adicionalmente el Fondo concierta la Permuta Financiera. ----------

La duracion del Fondo sera hasta el 14 de agosto de 2055
0, si este dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil (la “Fecha
de Vencimiento Final®), salvo que con anterioridad se hubiera
procedido a la Liquidacion Anticipada que se contempla en Ié
Estipulacibn 3 o concurriera cualquiera de los supuestos
contemplados en la Estipulacién 3.2 de esta Escritura, -—--—--------—-

2.1Fondo de Reserva. - —

La Sociedad Gestora constitura en la Fecha de
Desembolso un fondo de reserva (el “Fondo de Reserva”) con
cargo a la disposicion de la totalidad del principal del Préstamo
Subordinado y, posteriormente, en cada Fecha de Pago
mantendra su dotacidon en el importe del Fondo de Reserva
Reguerido y de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. -----

Las caracteristicas del Fondo de Reserva seran las

siguientes: - -

2.1.1 Importe del Fondo de Reserva. -- -- —

1.E! Fondo de Reserva se constituira en la Fecha de
Desembolso por un importe de ciento cuarenta y cuatro millones
(144.000.000,00) de euros (el “Fondo de Reserva Inicial’), esto

es, el 12,00% del importe nominal de la Emision de Bonos. -

"
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2.Posteriormente a su constitucién, en cada Fecha de Pago,
el Fondo de Reserva se dotara hasta alcanzar el importe del
Fondo de Reserva Requerido que se establece a continuacién

con cargo a los Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de

Prelacion de Pagos. ----
El importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha

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

las siguientes cantidades: --—--------eee—ereo- -

(i) Ciento cuarenta y cuatro millones (144.000.000,00) de

€uros. - -

(i) La cantidad mayor entre: ——-—-cceemememee

a) El 24,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emisién

de Bonos. --- -
b) Setenta y dos millones (72.000.000,00) d¢ euros. «---——

eserva Requerido

3.No obstante lo anterior, el Fondo de
no se reducirda en la Fecha de Pago gue corresponda y
permanecera en el importe del Fondo de Re/serva Requerido en |a
Fecha de Pago precedente, cuando én la Fecha de Pago
concurra cualquiera de las circunstancias siguientes: -

i)Que en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha



de Pago correspondiente, el importe a que ascienda el Saldo Vivo
de los Préstamos Morosos fuera superior al 1,00% del Saldo Vivo

de los Préstamos no Dudosos.

ilQue el Fondo de Reserva no fuera dotado en el importe
del Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago

correspondiente. —

iiiYQue no hubieran transcurrido tres (3) anos desde la fecha

de constitucion del Fondo.

2.1.2 Rentabilidad.

El importe de dicho Fondo de Reserva permanecera
depositado en la Cuenta de Tesoreria, remunerada en los
términos del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria). -

2.1.3 Destino. »-—---naunm- ——

El Fondo de Reserva se aplicara en cada Fecha de Pago al
cumplimiento de obligaciones de pago del Fondo de acuerdo con
el Orden de Prelacion de Pagos y en la ligquidacion del Fondo de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.-—-----

2.2 Operaciones de cobertura de riesgos y de servicios.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, procede en este mismo acto de otorgamiento de la |
presente Escritura, a formalizar los contratos de operaciones para
la cobertura de riesgos financieros y la prestacion de servicios que

se establecen a continuacion:
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(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés

Garantizado (Cuenta de Tesoreria). -- -

(ii) Contrato de Préstamo Subordinado. -

(1) Con.trato de Préstamo para Gastos Iniciales. ~--—-----

(iv) Contrato de Permuta Financiera.
(v) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos. -------m---
(vi) Contrato de Administracion de los Préstamos y
Deposito de los Certificados de Transmision de Hipoteca. -----

(vii) Contrato de Direccion y Suscripcion de fa Emision

de Bonos. -- --
(viii) Contrato de Intermediacién Financiera.--------e-smeemn-
La Sociedad Gestora podra prorrogar o modificar los

contratos que haya suscrito en nombre del Fondo o sustituir, en

icios al Fondo

Su caso, a cada uno de los prestadores de los se
en los términos previstos en cada uno de los c@ntratos e incluso,
en caso de ser necesario, celebrar contratos Adicionales, incluido
un contrato de linea de créditc o de ppéstamo en caso de
Liquidacion Anticipada del Fondo. En cualguier caso, tales
actuaciones requeriran la comunicacién de la Sociedad Gestora a

la CNMV o su autorizacion previa caso de ser necesaria, Yy su



notificacion a las Agencias de Calificacion, y siempre gue con
tales actuaciones no se perjudique la calificacion otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacién. Asimismo, la Sociedad
Gestora podra modificar la presente Escritura en los terminos
establecidos en el articulo 7 de la Ley 19/1992, que se recogen en
la Estipulacion 22 de la presente Escritura. La presente Escritura
o los contratos también podran ser objeto de subsanacion a

instancia de la CNMV, ---

La descripcion de los términos mas relevantes del Contrato
de Direccion y Suscripcion de la Emisién de Bonos y del Contrato
de Administracion de los Préstamos y Depésito de los Certificados
de Transmision de Hipoteca se realiza en la Estipulacién 13.3y 10
de esta Escritura, respectivamente. La descripcidn del resto de los

contratos citados se realiza en la Estipulacion 18 de la presente

Escritura. -———----=—ssmmemm - -—-

La celebracidn de estas operaciones de cobertura de
riesgos y de prestacién de servicios con BBVA no pueden ser
entendidas en ninguna medida como una garantia de estas
entidades sobre el reembolso del principal y el pago de intereses
de los Préstamos No Hipotecarios y los Certificados de
Transmision de Hipoteca, cuya emision instrumenta la cesion de

derechos de los Prestamos Hipotecarios. -

2.3. Criterios contables del Fondo,--------------

Los ingresos y gastos se reconoceran por el Fondo
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siguiendo los principios contables aplicables vigentes en cada
momento, siendo actualmente los recogidos, principalmente, en la
Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la CNMV, sobre normas
contables, cuentas anuales, estados financieros publicos v

estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de

Titulizacién, en su redaccion vigente. -

El ejercicio econdomico del Fondo coincidira con el afo
natural. Sin embargo y por excepcion, el primer ejercicio
economico se iniciara en la fecha de constitucion del Fondo, y el

altimo ejercicio economico finalizara en la fecha en que tenga

lugar la extincion del Fondo. ~--—-———-eeeeeeee -

2.4 Auditoria de cuentas del Fondo. --
Las cuentas anuales del Fondo seran objeto de verificacion

y revision anualmente por auditores de cuent Las cuentas

anuales del Fondo y el informe de auditoria de fas mismas seran
depositados en el Registro Mercantil y en la CHMMV. ~~oeeeeeecee

La Sociedad Gestora procedera a dgsignar, por periodos
maximos de tres (3) afios, al auditor de cuentas que lleve a cabo,
durante ese periodo de tiempo, la auditoria de las cuentas

anuales dei Fondo, informando de tal designhacion a la CNMV. La



designacion de un auditor de cuentas durante un periodo
determinado no imposibilitara su designacion para los periodos
posteriores, respetando, en todo caso, las disposiciones legales
vigentes en dicha materia. -

3. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO. -----mnmeeemmo---

3.1 Liquidacién Anticipada del Fondo.

3.1.1 La Sociedad Gestora, previa comunicacion a la
CNMV, estara facultada para proceder a la liquidacion anticipada
(la “Liquidacion Anticipada”) del Fondo y con ello a Ia
amortizacion anticipada de la totalidad de la Emision de Bonos (ia
“Amortizacién Anticipada”) en una fecha que podra ser distinta
de una Fecha de Pago y en cualguiera de los siguientes
supuestos (los “Supuestos de Liquidacién Anticipada’™); ----—-----

(i) Cuando el importe del Saldo Vivo de los Préstamos
pendientes de reembolso sea inferior al diez (10) por ciento del
Saldo Vivo inicial de los Préstamos en la constitucién del Fondo, y
siempre gue puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad
las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie

pendientes de reembolso de acuerdo con el Orden de Prelacion

de Pagos de Liguidacion. mmmemmmmene e

Se entendera, en todo caso, como obligaciones de pago
derivadas de los Bonos de cada Serie en la fecha de Liquidacion
Anticipada del Fondo, el Saldo de Principal Pendiente de la Serie

en esa fecha mas los intereses devengados y no pagados hasta
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esa fecha, cantidades que a todos los efectos legales se

reputaran en esa fecha, vencidas y exigibles. -

(i) Cuando por razén de algun evento o circunstancia de
cuaiquier indole ajeno al desenvolvimiento propio dei Fondo, se
produjera una alteracién sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo, de acuerdo con lo

establecido en el articulo 11.b) del Real Decreto 926/1998. Se

*

incluyen en este supuesto circunstancias tales como la existencia
. de una modificacién en la normativa o desarrollos legisiativos
complementarios, el establecimiento de obligaciones de retencion

o demas situaciones que de modo permanente pudieran afectar af

equilibrio financiero del Fondo. —-- —

(i) Obligatoriamente, en el supuesto de que la Sociedad

Gestora fuera declarada en concurso y/o cuando/su autorizacion
para actuar como sociedad gestora de fondds de titulizacién
hubiera sido revocada por la CNMV y. habiehdo transcurrido el
plazo de cuatro meses, sin haber sido désignada una nueva

sociedad gestora, de acuerdo con |6 establecido en la

Estipulacién 4.1 de la presente Escritura. ---

. (v) Cuando la Sociedad Gestora cuente con el



consentimiento y la aceptacién expresa de la totalidad de los
tenedores de los Bonos de todas y cada una de las Series y de
todas las contrapartes de los contratos en vigor con el Fondo,
tanto en relacion al pago de cantidades que dicha Liquidacion
Anticipada implique como en relacion al procedimiento en que

vaya a llevarla a cabo.

(v} Cuando se produzca un impago indicativo de un

desequilibrio grave y permanente en relacién con alguno de los

Bonos emitidos ¢ se prevea que se va a producir.

(vi) Cuando hubieren transcurrido cuarenta y dos (42)
meses desde la fecha del ultimo vencimiento de los Préstamos,
aungue tuvieran deébitos vencidos pendientes de cobro. --------------

3.1.2 Seran requisitos necesarios para proceder a dicha

Liquidacion Anticipada del Fondo, los siguientes:---

()Que se proceda a la comunicacion a los tenedores de los
Bonos, en la forma prevista en la Estipulacion 20 de la presente
Escritura y con una antelacion de al menos quince (15) Dias

Habiles, del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la

Liquidacion Anticipada del Fondo. -
(iDQue la Sociedad Gestora haya puesto previamente en

conocimiento de la CNMV y de las Agencias de Calificacion la

comunicacion que se indica en el parrafo anterior. -—
(iii)La comunicacion del acuerdo de la Sociedad Gestora de

proceder a la Liquidacién Anticipada del Fondo debera contener la
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descripcion (i) del supuesto o supuestos por los que se procede a
la Liquidacion Anticipada del Fondo, (i) del procedimiento para
llevarla a cabo, y (i) la forma en que se va a proceder para
atender y cancelar las obligaciones de pago derivadas de los

Bonos de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacién.

3.1.3 Con el objeto de que el Fondo, a través de su
Sociedad Gestora, lleve a cabo la Liguidacion Anticipada del
Fondo y la Amortizacion Anticipada de la Emisién de Bonos, la
Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo: e

(i) Procederd a vender los derechos de crédito de los
Préstamos remanentes en el Fondo a un precio de valor de
mercado razonable, inicialmente no inferior a la suma del principal
pendiente de reembolso mas los intereses vencidog o devengados

y no cobrados de los Préstamos correspondient , 8in perjuicio de

lo previsto en el apartado (jv) siguiente. ——-—---fe——- -
(if) Procedera a cancelar aqueilos conifatos gue no resulten
necesarios para el proceso de liquidacion. f----—ccoeeee e __
(iii) Estara facuitada para concertar una linea de crédito, con

una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a largo



y corto plazo no subordinada y no garantizada de A y de F1,
respectivamente y segtn la escala de calificacion de Fitch (a estos
efectos, se asume que, aungue la calificacion de la deuda a largo
y corto plazo de la entidad fuera de A y F1, pero Fitch hubiera
anunciado publicamente que cualguiera de dichas calificaciones
de la deuda se encuentra en situacion de “Rating Watch Negative”
o dichas calificaciones hubiesen sido retiradas por Fitch, se
considerara igualmente que la calificacion de la deuda de la
entidad se encuentra por debajo de dichas calificaciones minimas
requeridas por Fitch), y con calificacion crediticia minima de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody's, o un préstamo que se
destinaran integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos de las Series pendientes de reembolso. El pago de los
gastos financieros devengados y el reembolso del principal de la

linea de crédito o del préstamo se efectuara de acuerdo con el

Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion.

(iv)Finalmente, tanto porque las actuaciones anteriores
fueran insuficientes como por 1a existencia de derechos de credito
de Préstamos u otros activos remanentes en el Fondo, la
Sociedad Gestora procedera a venderlos. En el caso de que la
Sociedad Gestora estimara que no podrian ser atendidas en su
totalidad las obligaciones de pago de los Bonos de las Series que

no fueran de total titularidad de la Entidad Cedente, recabara
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oferta de al menos cinco (5) entidades que, a su juicio, puedan
dar valor de mercado razonable. La Sociedad Gestora estara
obligada a aceptar la mejor oferta recibida por los derechos de
crédito de los Préstamos y activos ofertados. Para la fijacién del

valor de mercado razonable, la Sociedad Gestora podra obtener

los informes de vaioracion que juzgue necesarios.

No obstante, en las actuaciones (i) y (iv) anteriores, la
Entidad Cedente gozard de un derecho preferente de tal forma
que podra adquirir voluntariamente con preferencia a terceros los
derechos de credito de los Préstamos u otros activos que
permanezcan en el activo del Fondo y, para la actuacion (i)
anterior gozara de preferencia para otorgar al Fondo, si fuera el
caso, la linea de crédito o el préstamo destinado a la amortizacién

anticipada de los Bonos de las Series pendientes/de reembolso.

En refacion con la actuacion (iv) anterior, la
remitira a la Entidad Cedente relacion de log activos y de las
ofertas recibidas de terceros, en su caso, pugiendo ésta hacer uso
del mencionado derecho, respecto de todog los Préstamos u otros
activos ofertados por la Sociedad Gestora, dentro de los diez (10)

Dias Habiles siguientes a la recepcion de la mencionada



comunicaciéon y siempre que su oferta iguale, al menos, la mejor
de las efectuadas, en su caso, por terceros. La Entidad Cedente
comunicara a la Sociedad Gestora que el ejercicio del derecho
preferente se ha sometido a sus procesos habituales de revision y
que el gjercicio del derecho no esta disefado para proporcionar

apoyo implicito a la titulizacion.

3.1.4 La Sociedad Gestora aplicara inmediatamente todas
las cantidades que vaya obteniendo por la enajenacion de los
activos del Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la
forma, cuantia y en el orden que corresponda de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacién, salvo las cantidades
dispuestas, en su caso, de la linea de crédito o del prestamo
concertado para la amortizacion anticipada de los Bonos, que
seran aplicadas a atender las obligaciones de pago de los
MUSIMOS . === == m e e o oo

3.2Extincion del Fondo. ———————— oo

El Fondo se extinguira en todo caso, una vez tramitado el
correspondiente procedimiento juridico, a consecuencia de las

siguientes circunstancias:

(i) Por la amortizacidon integra de los Préstamos que agrupa.
(i) Por la amortizacion integra de los Bonos emitidos.-——------
(i) Por la finalizacion del procedimiento de Liquidacion
Anticipada que se contempla en la Estipulacién 3.1 anterior. ——-----

(iv) En todo caso por la liquidacion definitiva del Fondo en la
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Fecha de Vencimiento Final el 14 de agosto de 2055 o, si éste no

fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil.

(v} Por resolucién de la constitucion del Fondo en caso de
que las Agencias de Calificacién no confirmaran Cualesquiera de
las calificaciones asignadas a cada una de las Series de Bonos,
con caracter provisional, como finales antes de las 21:00 horas
(hora CET) del dia 20 de diciembre de 2011. En este caso, la
Sociedad Gestora resolvera la constituciéon del Fondo, la cesion
de los derechos de crédito de los Préstamos no Hipotecarios, la

emisidn y suscripcion de los Certificados de Transmision de

Hipoteca y la Emisién de Bonos. ---- e
En este caso, la resolucion de la constitucion del Fondo se
pondra en conocimiento de la CNMV tan pronto ésta fuera

confirmada y se hara publica por el procedimiento £efialado en la

Estipulacién 20 de la presente Escritura. En el
un mes desde el acaecimiento de la causa/de resolucion, la
Sociedad Gestora, otorgara acta notarial dedlarando liquidadas y
resueltas las obligaciones del Fondo y ex inguido el mismo. No
obstante, la Sociedad Gestora del Fondo atendera los gastos de

constitucion del Fondo y de emisién de los Bonos exigibles con el



Préstamo para Gastos Iniciales, cuyo contrato no quedara
resuelto, sino que se cancelard una vez satisfechas las citadas
obligaciones quedando subordinado el reintegro del principal al
cumplimiento de las demas obligaciones contraidas por la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo. -

En el supuesto de que a fa liquidacion del Fondo y una vez
realizados los pagos debidos a los diferentes acreedores
mediante Ia distribucion de los Fondos Disponibles de Liguidacidn
conforme al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion,
existiera algun remanente, éste sera a favor de la Entidad
Cedente en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora
para la liquidacion. En el caso de que el remanente no fuera una
cantidad liquida, por corresponder a derechos de crédito de
Préstamos que se encontrasen pendientes de resolucion de
procedimientos judiciales o extrajudiciales iniciados como
consecuencia del impago por el Deudor del Préstamo, tanto su
continuacion como el producto de su resolucion seran a favor de

ia Entidad Cedente.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidacion
de los activos remanentes del Fondo y la distribucién de los
Fondos Disponibles de Liguidacion, la Sociedad Gestora
procedera a la extincién del Fondo y a la cancelacion de su
inscripcion en los registros administrativos que corresponda y

otorgara acta notarial declarando (i} extinguido el Fondo, asi como
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las causas que motivaron su extincion, (i) en su caso, el
procedimiento de comunicacion a los tenedores de los Bonos ya
la CNMV llevado a cabo vy (i) fa distribucion de los Fondos
Disponibles de Liquidacion, siguiendo el Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacion; lo que sera objeto de notificacion
extraordinaria y dard cumplimiento a los demas tramites
administrativos que resulten procedentes. Dicho documento
notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV, ~-ceeeeo

3.3 Régimen fiscal del Fondo.

De acuerdo con lo establecido en el apartado 2 del
articulo 1 del Real Decreto 926/1998; en la disposicién
adicional primera del Real Decreto 716/2009, de 24 de abril;
en el articulo 7.1.h) del Texto Refundido de ia Ley del
Impuesto sobre Sociedades, aprobado por e} Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo; en el artictslo 20.Uno.18° de
la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del
Valor Anadido; en el articulo 59 k)

puesto sobre el

el Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades, aprobadd por el Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio; en el articulo 45.1.B) 15 y 20 del

Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones



Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre;
en la disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994, de 14 de
abril y en la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion
parcial de las leyes de los impuestos sobre Sociedades,
sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, las
caracteristicas propias mas relevantes del régimen fiscal

vigente del Fondo, en cada uno de los impuestos, son

fundamentalmente las siguientes:

(hLa constitucion del Fondo, asi como todas las operaciones
realizadas por el mismo, estan sujetas y exentas de la modalidad
de “operaciones societarias” del Impuesto sobre Transmisiones

Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(ilLa emision, suscripcion, transmision, amortizacion y
reembolso de los Bonos esta no sujeta o exenta, segun los casos,
del Impuesto sobre el Valor Anadidoc y en el Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.----

(iii)El Fondo estd sujeto al Impuesto sobre Sociedades,
determinando su base imponible conforme a lo dispuesto en el
Titulo IV del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, y siendo de aplicacion el tipo general vigente en cada
momento, que en la actualidad se encuentra fijado en el 30%, vy

sujeto a las normas comunes sobre deducciones en la cuota,
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compensacion de pérdidas y demas elementos sustanciales de la

configuracién del impuesto.

ta norma 13% de la Circular 2/2009 determina que los
fondos de titulizacion deben efectuar las correcciones valorativas
por deterioro de valor de los activos financieros. La modificacion
introducida por la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en el articulo 12.2
del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo,
siendo de aplicacion a los periodos impositivos que se inicien a
partir de 1 de enero de 2009, sefnala que, reglamentariamente, se
estableceran las normas relativas a las circunstancias
determinantes de la deducibilidad de las correcciones valorativas
por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por

e titulizacion

su coste amortizado que posean los fondos
hipotecana y los fondos de titulizacién de activos /En tanto que no
se produzca dicho desarrolio reglamentario, la/citada Ley 2/2010
ha introducido la Disposicién Transitoria trigésimo primera en el
texto refundido de la Ley del Impuesto sobfe Sociedades, donde
se contempla un régimen fiscal transitorio segin el cual se

aplicaran los criterios establecidos para las entidades de crédito



sobre la deducibilidad de la cobertura especifica del riesgo de

insolvencia del cliente. --

(iv)Los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por los
fondos de titulizacion se encuentran sujetos al régimen general de
retenciones a cuenta del Impuesto sobre Sociedades, con la
particularidad de que el articulo 59.k) del Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto
177712004, de 30 de julio, declara no sometidos a retencién “los
rendimientos de participaciones hipotecarias, préstamos u otros

derechos de crédito que constituyan ingreso de los fondos de

titulizacion".--- -

(v)Los servicios de gestidon prestados al Fondo estan

exentos del Impuesto sobre el Valor Afadido. --
(vi) La constitucidn y cesion de garantias esta sujeta al

regimen tributario general sin que exista ninguna especialidad por

tratarse de fondos de titulizacion. - - ----

(viijLa cesion de los derechos de crédito de los de los
Prestamos no Hipotecarios y de los Préstamos Hipotecarios
mediante la emisién de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca suscritos por el Fondo es una operacion sujeta y exenta
del Impuesto sobre el Valor Anadido y del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados en
los términos previstos en el Texto Refundido de la Ley del

Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
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Documentados y su normativa de desarrollo y en la Ley 2/1981
que regula el mercado hipotecario y su normativa de desarrollo. --

(viii)Al Fondo, a través de la Sociedad Gestora, le resultaran
de aplicacion las obligaciones de informacion establecidas por la
Disposicién Adicional Segunda de la Ley 13/1985, de Coeficientes
de Inversion, Recursos Propios y Obligaciones de Informacion de
los Intermediarios Financieros, en la redaccion dada por la Ley

6/2011. e ——— —-

El procedimiento para cumplir con las citadas obligaciones
de informacion se recoge en el Real Decreto 1065/2007, de 27 de
julio, por el que se aprueba el Reglamento General de las
actuaciones y los procedimientos de gestion e inspeccion
tributaria y de desarrollo de las normas comunes de los
procedimientos de aplicacion de los tributos v #n la redaccion

dada por el Real Decreto 1145/2011, de 29 de |

lio, por el que se

modifica dicho Reglamento General.

normas def Impuesto sobre Sociedades y no estaran sujetos a

retencicn a cuenta. -- — --




4. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.
La administracion y representacién legal dei Fondo
corresponderan a la Sociedad Gestora, Europea de Titulizacion,
en los términos previstos en el Real Decreto 926/1998, en la Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, y demas normativa

aplicable, asi como en los términos de la presente Escritura y en

el Folleto. -

La Sdciedad Gestora desempefara para el Fondo aquellas
funciones que se le atribuyen en el Real Decreto 926/1998 -

Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora, en calidad
de gestora de negocios ajenos, la representacién y defensa de los
intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al
Fondo y de los restantes acreedores ordinarios del mismo. En
consecuencia, la Sociedad Gestora debera supeditar sus
actuaciones a la defensa de los mismos y ateniéndose a las
disposiciones que se establezcan al efecto en cada momento. Los
titulares de los Bonos y los restantes acreedores ordinarios del
Fondo no tendran accién contra la Sociedad Gestora del Fondo,

sino por incumplimiento de sus funciones o inobservancia de lo

dispuesto en la presente Escritura y el Folleto. --
4.1 Renuncia y sustitucién de la Sociedad Gestora. -——-
La Sociedad Gestora sera sustituida en la administracion y

representacion del Fondo, de conformidad con los articulos 18 y
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19 del Real Decreto 926/1998 que se recogen a continuacion y

con las disposiciones posteriores que se establezcan

reglamentariamente al efecto. —-----—-———oeee -

Renuncia.

(i) La Sociedad Gestora podra renunciar a su funcién de
administracion y representacion legal de todos o parte de los
fondos que gestione cuando asi lo estime pertinente, solicitando
su sustitucion, mediante escrito dirigido a la CNMV, en el que hara
constar la designacion de la sociedad gestora sustituta. A tal
escrito se acompafiara el de la nueva sociedad gestora, en el que

ésta se declare dispuesta a aceptar tal funcion e interese la

correspondiente autorizacion. ' -- -
(i) La autorizacién de la sustitucion por parte de la CNMV
estara condicionada al cumplimiento de los requisjtos siguientes: -
(a) La entrega a fa nueva sociedad gestofa de los registros
contables e informaticos por la Sociedad Gestora sustituida. Sélo
se entendera producida tal entrega cuando la nueva sociedad

gestora pueda asumir plenamente su fuptcion y comunique esta

circunstancia a la CNMV . oo

(b) La calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de




Calificacion no debera disminuir como consecuencia de la

sustitucion propuesta.

(i) En ningun caso podra la Sociedad Gestora renunciar al
ejercicio de sus funciones mientras no se hayan cumplido todos
los requisitos y tramites para que su sustituta pueda asumir sus

funciones. -—---

(iv) Los gastos gue origine la sustitucion seran a costa de la

Sociedad Gestora renunciante, y en ningun caso podran

imputarse al Fondo.

(v) La sustitucion debera ser publicada, en ei plazo de
guince dias, mediante un anuncio en dos diarios de difusion
nacional y en el boletin del mercado secundario organizado en
que coticen los Bonos emitidos por el Fondo. Asimismo, la

Sociedad Gestora debera notificar dicha sustitucicn a las

Agencias de Calificacion. ---—---------- e

Sustitucion forzosa.

(i) Cuando la Sociedad Gestora hubiera sido declarada en
concurso o cuando su autorizacion para actuar coh’lo sociedad
gestora de fondos de titulizacion hubiera sido revocada por la
CNMV, debera proceder a encontrar una sociedad gestora que la
sustituya, segun lo previsto en el epigrafe anterior. ---—-—-----—--+-==----

(i) Siempre que en el caso previsto en el apartado anterior
hubiesen transcurrido cuatro meses desde que tuvo lugar el

evento determinante de la sustituciéon y no se hubiere encontrado
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una nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la gestion
se procedera a la Liquidacion Anticipada del Fondo y a la

Amortizacion Anticipada de la Emision de Bonos de acuerdo con

lo previsto en el Foileto y en la presente Escritura.

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar Ilos
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 esta Estipulacion. La sociedad gestora sustituta
debera quedar subrogada en los derechos y obligaciones
que, en relacion con el Folleto, correspondan a la Sociedad
Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora debera entregar a la
sociedad gestora sustituta cuantos documentos y registros

contables e informaticos relativos al Fondo/obren en su

poder. -- - - -

4.2 Remuneracion a favor de la Socie;/ad Gestora por el

desempefio de sus funciones. [ --
En contraprestacion por las funcior}t./s a desarroliar por la

Sociedad Gestora, el Fondo satisfara a la misma una comisién de

administracion compuesta por: -




(i) Unacomision inicial que sera devengada a la constitucion

del Fondo y satisfecha en la Fecha de Desembolso.

b) (ii)Comision periodica sobre el Saldo de Principal
Pendiente de la Emision de Bonos que se devengara diariamente
desde la constitucion del Fondo hasta su extincion y se liquidara y
pagara por Periodos de Devengo de Intereses vencidos en cada
una de las Fechas de Pago con sujecion al Orden de Prelacion de
Pagos y en la fecha de liquidacion con sujecion al Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacién. El importe de la comision
periddica en cada una de las Fechas de Pago no podra ser
superior ni inferior, respectivamente, a los importes maximo y
minimo determinados. El importe minimo se revisara
acumulativamente en la misma proporcion, a partir del afio 2013
inciusive y con efectos desde el dia 1 de enero de cada aio. -

Los términos econdmicos de las comisiones anteriormente
mencionadas que componen la comision de administracion se

determinan por la Sociedad Gestora y la Entidad Cedente en carta

aparte. - —

Si en una Fecha de Pago, conforme al Orden de Prelacion
de Pagos, el Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para
satisfacer la comisién citada, la cantidad debida generara un
interés igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos para el
Periodo de Devengo de Intereses correspondiente. El importe no

pagado y el interés devengado se acumulara para su pago a la
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comisién que corresponda pagar en la siguiente Fecha de Pago, a
no ser que se mantuviera dicha situacién de iliquidez en cuyo
caso los importes debidos se iran acumulando hasta su pago total
de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el

caso, con el Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacion. -

4.3 Subcontratacion. -----

La Sociedad Gestora estara facultada para subcontratar o
delegar en terceras personas de reconocida solvencia vy
capacidad, la prestacion de cualquiera de los servicios que ha de
realizar en su funcion de administracién y representacion legal del
Fondo, de acuerdo con lo establecido en e Folleto, siempre que el
subcontratista o delegado haya renunciado a ejercitar cualquier

accion de demanda de responsabilidad contra e Fondo. En

cualguier caso, la subcontratacion o delegaciofi de cualquier
servicio (i) no podra suponer ningun coste o gagto adicional para
el Fondo, (ii) habra de ser legalmente posible /(iii) no dara lugar a
una revision a la baja de la calificacion otorgada a cada una de las
Series de Bonos por las Agencias de alificacion, vy (iv) sera
notificada a la CNMV, contando, caso de ser legalmente

necesario, con su autorizacion previa. No obstante, cualquier




subcontratacion o delegacion, la Sociedad Gestora no quedara

exonerada ni liberada, mediante tal subcontrato o delegacion de

ninguna de las responsabilidades asumidas en virtud del Folleto

que legalmente le fueren atribuibles o exigibles.
Seccién Il. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL FONDO.
5. ACTIVOS QUE AGRUPA EL FONDO. - -

Los derechos de crédito que agrupa el Fondo, representado
por la Sociedad Gestora, son unicamente derechos de crédito de
titularidad de BBVA derivados de préstamos (los “Préstamos”)
concedidos por BBVA a empresas (personas juridicas y

empresarios  auténomos) domiciliadas  en Espana (los

“Deudores”). ——----------smm=m=mmmmommmmmmm oo ommsmneoooos oo -

BBVA (la “Entidad Cedente”) es titular, entre otros, de los
tres mil seiscientos cuarenta y cuatro (3.644) Préstamos
relacionados en los ANEXOS 5.1 y 5.2, que se adjuntan a la
presente Escritura. Los Préstamos relacionados representan a la
fecha de hoy un capital total vivo pendiente de reembolso de mil
doscientos millones diecisiete mil ciento un euros con diecisiete

céntimos (1.200.017.101,17 euros). -- ---

Todos los Préstamos estaban incluidos en la cartera de
4.381 préstamos de BBVA seleccionados el 14 de noviembre de
2011 para su cesion al Fondo al momento de su constitucion, a
que hace referencia el apartado 2 del Médulo Adicional del Folieto

y sobre la que se ha llevado a cabo la verificacion de una serie de




0572011

SAPEL EXTLUSIVO PARA DOSUMENTOS NOTARIALES

AQ5384362

atributos de los préstamos seleccionados, mediante una auditoria
elaborada segun la técnica de muestreo aleatorio. Dicho Informe
ha sido elaborado por la firma Deloitte, seglin se acredita por el

Informe de Auditoria de los préstamos, copia del cual se adjunta

como ANEXO 3 a la presente Escritura. ---—--

La citada auditoria se ha realizado utilizando técnicas de
muestreo mediante el analisis de un ndmero de operaciones
inferior (muestra) al del conjunto de la seleccion de préstamos
(poblacion) que permiten obtener una conclusidn sobre dicha
poblacion. La verificacion versa sobre una serie de atributos tanto
cuantitativos como cualitativos sobre las operaciones de la
muestra y, en concreto, sobre: propésito del préstamo, naturaleza
del prestatario, identificacién del prestatario, fecha de
formalizacion del préstamo, fecha de vencimientd dei préstamo,
importe inicial del préstamo, saldo actual del préstamo (capital
pendiente), tipo de interés o indice de referehcia, diferencial del
tipo de interés, tipo de interés aplicado, formalizacion def
préstamo, finalidad del préstamo, tranjr'nisic’)n del préstamo,
retrasos en el pago, situacion concursal, préstamo promotor y

adicionalmente para los préstamos con garantia de hipoteca




inmobiliaria, formalizacion del préstamo hipotecario, garantia
hipotecaria, propiedad hipotecada, direccidn de la propiedad
hipotecada, valor de tasacion, relacion “saldo actual del
préstamo/valor de tasacion” y seguro de dafios. Los préstamos

seleccionados con errores detectados en la verificacion de la

muestra no seran cedidos al Fondo por BBVA.

Los resultados de la auditoria se recogen en un informe

elaborado por Deloitte.

Los Préstamos se clasifican atendiendo a las garantias

accesorias en: -----

(i) Mil quinientos ochenta y nueve (1.589) préstamos con
garantia de hipoteca inmobiliaria y, en su caso, con garantias
adicionales de las especificadas en el apartado (ii) siguiente, cuyo
valor capital total asciende a setecientos setenta y un millones
ciento cuarenta y ocho mil trece euros con diecinueve
céntimos (771.148.013,19 euros), formalizados en escritura
publica (los “Préstamos Hipotecarios”), sobre los que se ceden
derechos de credito en este acto al Fondo mediante la emision
por BBVA y la suscripcion por el Fondo de los Certificados de
Transmision de Hipoteca segun se recoge en la presente
Estipulacion. Se adjunta como ANEXO 5.1 la relacion de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, en la que se recogen las
caracteristicas concretas mas relevantes de los mismos y de los

Préstamos Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en la
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Ley 2/1981 y en el Real Decreto 716/2009.

(i) Dos mil cincuenta y cinco (2.055) préstamos sin
garantia especial, garantizados mediante prenda dineraria y/o de
participaciones en fondos de inversién, y/o con garantias
personales de terceros, cuyo valor capital total asciende a
cuatrocientos veintiocho millones ochocientos sesenta y
nueve mil ochenta y siete euros con noventa y ocho céntimos
(428.869.087,98 euros), formalizados en documento publico que
tienen aparejada ejecucidn (articulo 517 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil) (los “Préstamos no Hipotecarios”), sobre
los que se ceden en este acto derechos de crédito al Fondo
directamente sin la emisién de ningun titulo. Se adjunta como
ANEXO 5.2 la relacién de los Préstamos no Hipotecarios, en la

que se recogen [as caracteristicas concretas mé7/ relevantes de

los mismos. -- ---- -

En el resto de la presente Escritura el té/(mino ‘Préstamos”
se utiliza para hacer referencia conjuntamentg a los Préstamos no
Hipotecarios y a los Préstamos Hipotecarigs o a los Certificados

de Transmision de Hipoteca que instrumentan la cesion de los

Préstamos Hipotecarios. --—---~-----=------- ---




Los términos y condiciones de la cesic’)n- de los Préstamos
se recogen en las siguientes Estipulaciones de esta Seccion Il.---

5.1 EMISION DE LOS CERTIFICADOS DE TRANSMISION
DE HIPOTECA. - ----

BBVA emite en este acto mil quinientos ochenta y nueve
(1.589) certificados de transmision de hipoteca (los “Certificados
de Transmisién de Hipoteca”) que instrumentan la cesion al
Fondo en este acto de los derechos de crédito de los mil
quinientos ochenta y nueve (1.589) Préstamos Hipotecarios,
cuyo valor capital total asciende a setecientos setenta y un
millones ciento cuarenta y ocho mil trece euros con

diecinueve céntimos (771.148.013,19 euros).

La cesion de los derechos de crédito de cada Préstamo
Hipotecario y la emisién del correspondiente Certificado de
Transmision de Hipoteca se realiza por el 100 por ciento del
principal pendiente de reembolso y de los intereses ordinarios y
de demora, asi como por la totalidad de cualesquiera otras
cantidades, bienes o derechos provenientes de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios, excluidas las comisiones establecidas en
cada uno de los Préstamos Hipotecarios que permaneceran en
beneficio de BBVA, conforme se detalla en la Estipulacion 8

siguiente. -—-

Los Certificados de Transmision de Hipoteca se emiten por

BBVA al amparo de la disposicion adicional quinta de la Ley
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del Real Decreto 716/2009, de 24 de abril, por el que se
desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de regulacion del mercado hipotecario y otras normas del
sistema hipotecario y financiero (el “Real Decreto 716/2009”), la
Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del Mercado
Hipotecario (la “Ley 2/1981") y demas disposiciones aplicables. ---

Se adjunta como ANEXO 5.1 |a relacion de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca, en la que se recogen las
caracteristicas concretas mas relevantes de los mismos y de los
Préstamos Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en Ia

Ley 2/1981 y en el Real Decreto 716/2009. - -

5.1.1 Representacién de los Certificados de Transmisién

de Hipoteca y depdésito de los mismos. L.

Los Certificados de Transmisién de Hipotega se representan

en un titulo nominativo mdultiple, que contiehe las menciones
minimas que para las participaciones hipotegarias se recogen en
el articulo 29 del Real Decreto 716/2009, junto con los datos

registrales de los inmuebles hipotecados en garantia de los

Préstamos Hipotecarios correspondientes.




Se incorpora como documento unido a la presente Escritura
fotocopia del titulo mualtiple de los Certificados de Transmision de
Hipoteca, figurando como ANEXO 6. El titulo muitiple aparece
firmado por el representante de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A., cuya firma aparece legitimada por mi, y que entrego al

propio compareciente. --

Tanto para los supuestos de tener que efectuar la
sustitucién de algin Certificado de Transmision de Hipoteca,
como para el caso de que se proceda por la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, a la ejecucién de un
Préstamo Hipotecario correspondiente, segln lo previsto en la
Estipulacion 10.7, como, si procediéndose a la Liquidacion
Anticipada del Fondo, en los supuestos y con las condiciones de
la Estipulacién 3.1, haya de tener lugar la venta de Certificados de
Transmision de Hipoteca, BBVA se compromete a fraccionar, en
su caso, cualquier titulo multiple en tantos titulos individuales o
multiples como fueren necesarios, a sustituirlc o canjearlo para la

consecucion de las anteriores finalidades, --—————————-=----

El titulo multipie representativo de los Certificados de
Transmision de Hipoteca y, en su caso, los titulos unitarios en los
que aquellos se fraccionen quedan depositados en BBVA,
regulandose las relaciones entre el Fondo y BBVA por el Contrato
de Administraciéon de los Préstamos y Deposito de los Certificados

de Transmision de Hipoteca que se otorga entre BBVA vy la
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Sociedad Gestora en representacion y por cuenta del Fondo.
Dicho deposito se constituira en beneficio del Fondo de forma que
BBVA custodiara los Certificados de Transmisién de Hipoteca
depositados, siguiendo instrucciones de la Sociedad Gestora. -

5.1.2 Otras consideraciones con relacién a los

Certificados de Transmision de Hipoteca. --------
Conforme a lo que establece el Real Decreto 716/2009, los
Certificados de Transmision de Hipoteca seran transmisibles
: mediante declaracion escrita en el mismo titulo y, en general, por
cualquiera de los medios admitidos en Derecho, estando limitada
su adquisicion o tenencia a inversores profesionales, tal y como
se preve en el titulo multiple, sin que puedan ser adquiridas por el
publico no especializado. Tanto la transmision como el domicilio

del nuevo titular, deberan notificarse por el adquir?‘(e a {a entidad

emisora. - -
El transmitente no respondera de la solvehcia de la entidad
emisora ni de la del Deudor del Préstamq/ Hipotecario, como
tampoco de la suficiencia de la hipoteca quedo garantice. --~--—----
BBVA, en cuanto entidad emisora, llevara un libro especial

en el que anotara los Certificados de Transmision de Hipoteca



emitidos y los cambios de domicilio que le hayan sido notificados
por los titulares de los Certificados de Transmision de Hipoteca,
haciendo constar, asimismo, (i) las fechas de apertura y
vencimiento de los Préstamos Hipotecarios, el importe de los
mismos y la forma de liquidacion; y (i) los datos registrales de las
hipotecas que garantizan los Préstamos Hipotecarios. --------------

6. CESION DE LOS ACTIVOS AL FONDO.-wm- —-----=mmmoo-

6.1 CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO DE LOS
PRESTAMOS HIPOTECARIOS: SUSCRIPCION DE LOS
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA. —--------------

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, suscribe integramente, en este acto, los mil
quinientos ochenta y nueve (1.589) Certificados de
Transmision de Hipoteca cuyo valor capital total asciende a
setecientos setenta y un millones ciento cuarenta y ocho mil
trece euros con diecinueve céntimos (771.148.013,19 euros) a
que se refiere la Estipulacidn 5.1 anterior, con sujecién a los
términos y condiciones que se recogen en esta Escritura. Se
adjunta como ANEXO 5.1 de la presente Escritura la relacion de
los Certificados de Transmision de Hipoteca que se emiten y
suscriben en este acto, en la que se recogen las caracteristicas
concretas mas relevantes de los mismos y de los Préstamos
Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en la Ley 2/1981 y

en el Real Decreto 716/2009. --




0572011

{ N——

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS MOTARIALES

La suscripcion de los Certificados de Transmision de

Hipoteca es efectiva desde este mismo dia de otorgamiento de ia

presente Escritura.

De acuerdo con el apartado 2 de la disposicion adicional
primera del Real Decreto 716/2009, los certificados de transmisién
de hipoteca pueden emitirse exclusivamente para su colocacion
entre inversores profesionales o para su agrupacion en fondos de
titulizacién de activos. Asimismo, a los efectos del parrafo segundo
del articulo 32,1 del Real Decreto 716/2009, la suscripcion vy
tenencia de los Certificados de Transmision de Hipoteca por el
Fondo no sera objeto de nota marginal en cada inscripcion de la
hipoteca correspondiente a cada uno de los Préstamos
Hipotecarios en el Registro de la Propiedad, dada la consideracién
de inversor profesional de los fondos de tituliz cién, segun lo

establecido en el apartado 3. a) del articulo 78/bis de Ia Ley del

Mercado de Valores.
6.2 CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO DE LOS
PRESTAMOS NO HIPOTECARIOS. --- e -

BBVA vende en este acto a la Sociedad Gestora que en

nombre y por cuenta del Fondo, adquiere los derechos de crédito



de los dos mil cincuenta y cinco (2.055) Préstamos no
Hipotecarios por un capital total de cuatrocientos veintiocho
millones ochocientos sesenta y nueve mil ochenta y siete
euros con noventa y ocho céntimos (428.869.087,98 euros)
que corresponden al 100 por ciento del capital vivo pendiente de
reembolso de cada uno de los Préstamos no Hipotecarios cedidos,
con sujecién a los términos y condiciones que se recogen en la
presente Escritura. Se adjunta como ANEXO 5.2 a la presente
Escritura la relacion de dos mil cincuenta y cinco (2.055)
Préstamos no Hipotecarios cuyos derechos de credito se ceden y
trasmiten en este acto, en la que se recogen las caracteristicas
concretas mas relevantes de los mismos que permiten su

identificacion, ----------—-===mm=mm=--

La cesion de los derechos de crédito de los Préstamos no

Hipotecarios es efectiva desde este mismo dia de otorgamiento de

la presente Escritura.

8.3 Precio de venta o cesion de los derechos de crédito

de los Préstamos. --

Ei precio de venta de los derechos de crédito de los
Préstamos no Hipotecarios y de la suscripcion de los Certificados
de Transmision de Hipoteca es a la par del capital o principal
pendiente de reembolso de cada uno de los tres mil seiscientos

cuarenta y cuatro (3.644) Préstamos correspondientes. El precio

total que el Fondo representado por la Sociedad Gestora pagara a
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BBVA por la cesion de los derechos de crédito de los Préstamos
sera el importe equivalente a la suma de (i) el valor nominal del
capital o principal pendiente de reembolso de cada uno de los
Prestamos, y (ii} los intereses ordinarios devengados y no
vencidos, Y, €n su caso, los intereses vencidos y no satisfechos

de cada uno de los Préstamos a la fecha de cesidn (los

‘intereses corridos”).— -

6.3.1 Pago del precio. -~
El pago del precio total por la cesion de los derechos de

crédito de los Préstamos lo abonara la Sociedad Gestora, por

cuenta del Fondo, de la siguiente forma:---~----ame--

1. La parte del precio por importe de mil doscientos millones
diecisiete mil ciento un euros con diecisiete céntimos
(1.200.017.101,17 euros) a que ascienda el vajor nominal del

capital de los 3.644 Préstamos, epigrafe (i) de | Estipulacion 6.3

anterior, |a satisfara el Fondo en la Fecha de/Desembolso, valor
ese mismo dia, una vez quede efectuado €l desembolso por la
suscripcion de la Emisidén de Bonos y el Préstamo para Gastos

Iniciales. BBVA no percibira intereses por el aplazamiento del

pago hasta la Fecha de Desembolso. --



2. La parte del precio correspondienté al pago de los
intereses corridos de cada uno de los 3.644 Préstamos, epigrafe
(i) de la Estipulacién 6.3 anterior, la satisfara el Fondo en cada
una de las fechas de cobro correspondientes a la primera fecha
de liguidacion de intereses de cada uno de los Préstamos. El

abono de los intereses corridos se realizara sin sujecion al Orden

de Prelacion de Pagos.

En caso de que fuera resuelta la constitucion del Fondo vy,
consecuentemente, la cesion de los derechos de crédito de los
Préstamos conforme a lo previsto en la Estipulacion 3.2.(v) de la
presente Escritura, (i) se extinguira la obligacion de pago del
precio total por parte del Fondo por la cesion de los derechos de
crédito de los Préstamos, (ii) la Sociedad Gestora estara obligada
a restituir a BBVA en cualesquiera derechos que se hubieran
devengado a favor del Fondo por la cesion de los derechos de
crédito de los Préstamos. -- mmmmmmm

7. TERMINOS DE LA CESION DE LOS DERECHOS DE
CREDITO DE LOS PRESTAMOS.

1. La cesién de los derechos de crédito de los Préstamos no
Hipotecarios y la emision de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca sobre los Préstamos Hipotecarios es plena e
incondicional y por la totalidad del plazo remanente desde la fecha
de constitucion del Fondo hasta el vencimiento de cada Préstamo.

La Entidad Cedente responde ante el Fondo de la existencia
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y legitimidad de los Préstamos, asi como de la personalidad con
la que efectua la cesion y la emisién, en la misma medida que
sefialan los articulos 348 del Cédigo de Comercio y 1.529 del
Cédigo Civil, pero no responde de la solvencia de los Deudores. --

La Entidad Cedente no corre con el riesgo de impago de los
Prestamos y, por tanto, no asume responsabilidad alguna por el
impago de los Deudores, ya sea de principal, de los intereses o de
cualquier otra cantidad que los mismos pudieran adeudar en
virtud de los Préstamos, ni asume la eficacia de las garantias
accesorias a los mismos. Tampoco asume, en cualquier otra
forma, responsabilidad en garantizar directa o indirectamente el
buen fin de la operacién, ni otorga garantias o avales, ni incurre
en pactos de recompra o de sustitucion de los Préstamos,

excepcion hecha de lo previsto en la Estipulacion £ de la presente

Escritura. - AN
2. La cesion de los derechos de crédito te los Préstamos se

realiza por la totalidad del capital vivo pendiente de reembolso a

esta fecha de cesion que es la de constitdicién del Fondo y por Ia

totalidad de los intereses ordinarios/y de demora de cada

Prestamo que es objeto de cesion. --



3.Los derechos del Fondo sobre los Préstamos se
devengan a su favor desde esta fecha de cesion y constitucion del
Fondo. En concreto y sin que ello tenga caracter limitativo sino
meramente enunciativo, la cesion confiere al Fondo los siguientes
derechos en relacion con cada uno de los Préstamos: ------------—--

a) A percibir la totalidad de las cantidades que se
devenguen por el reembolso del capital o principal de los

Préstamos.

b) A percibir la totalidad de las cantidades que se
devenguen por los intereses ordinarios sobre el capital de los
Préstamos. Los intereses ordinarios incluiran ademas los
intereses de cada uno de los Préstamos devengados y no
vencidos desde la Uultima fecha de liquidacién de intereses,

anterior o igual a la fecha de cesion y, en su c¢aso, los intereses

vencidos y no satisfechos a esa misma fecha.

c) A percibir la totalidad de las cantidades que se
devenguen por los intereses de demora de los Prestamos. -—--—------

d) A percibir cualesquiera ofras cantidades, bienes,
inmuebles, valores o derechos que sean percibidos en pago de
principal, intereses o gastos de los Préstamos, tanto por el precio
de remate o importe determinado por resolucidon judicial o
procedimiento notarial en la ejecucion de las garantias
hipotecarias o no hipotecarias o dadas en pago, como por la

enajenacion o explotacion de los inmuebles, bienes o valores
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adjudicados o dados en pago o, como consecuencia de las
citadas ejecuciones, en administracién y posesion interina de los
inmuebles, bienes o valores en proceso de ejecucion. -—--m——--—-—-

e} A percibir todos los posibles derechos o indemnizaciones
por los Préstamos que pudieran resultar a favor de la Entidad
Cedente derivadas de los mismos, incluyendo, en su caso, los
derivados de los contratos de seguro de dafios aparejados, en su
caso, a los inmuebles hipotecados por los Préstamos Hipotecarios
que son también cedidos al Fondo, y los derivados de cualquier
derecho accesorio a los Préstamos, exciuidas las comisiones que
pudieran estar establecidas para cada uno de los Préstamos que
permaneceran en beneficio de la Entidad Cedente. ——-—-—--ceeeeeee

4. En el supuesto de amortizacién anticipada de los

Préstamos por reembolso anticipado total o parcigl del capital no

tendra lugar la sustitucion de los Préstamos afectados. -----———w——

5. Los derechos del Fondo resultantes/de los Préstamos
estan vinculados a los pagos realizados poy los Deudores, y por
tanto quedaran directamente afectados por la evolucion, retrasos,
anticipos o cualquier otra incidencia de los Préstamos. ---———----emm--

6. Seran por cuenta del Fondo todos los posibles gastos o



costas que adelantara la Entidad Cedente derivados de las
actuaciones recuperatorias en caso de incumplimiento de las

obligaciones por parte de los Deudores, incluido el ejercicio de la

accion ejecutiva contra estos. -

7. En caso de renegociacién consentida por la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, de los
Préstamos, o0 de sus vencimientos, la modificacion de las

condiciones afectara al Fondo.

8. Hasta el otorgamiento de la presente Escriiura, BBVA es
beneficiario de los contratos de seguro de dafos suscritos por los
Deudores con relacion a los inmuebles hipotecados en garantia
de los Préstamos Hipotecarios, hasta el importe de lo asegurado.-

BBVA formaliza en el mismo acto la cesion aparejada a la
emision de los Certificados de Transmision de Hipoteca de los
derechos que le corresponden como beneficiaria de dichos
contratos de seguro de dafios suscritos por los Deudores.
Corresponderan por tanto al Fondo, en cuanto titular de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, todas las cantidades
que le hubiera correspondido percibir a BBVA por estos contratos.

Ni los titulares de los Bonos ni cualguier otro acreedor del
Fondo dispondran de accion alguna confra los Deudores que
hayan incumplido sus obligaciones de pago, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del Fondo, quien ostentara dicha

accién en los términos descritos en la presente Estipulacién. -------
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La cesidn por BBVA al Fondo de los derechos de crédito de
los Prestamos no sera comunicada ni a los Deudores ni a los
terceros garantes ni a las compaiiias aseguradoras con las que
los Deudores pudieran habef suscrito, en su caso, los contratos
de seguro de dafos de los inmuebles hipotecados por los
Préstamos Hipotecarios subyacentes a los Certificados de
Transmision de Hipoteca. En aquellos casos en los que los
Préstamos cuenten con otras garantias reales o personales de
terceros, distintas de la hipoteca inmobiliaria, la cesién tampoco
sera notificada inicialmente al depositarioc de los bienes, en el
supuesto de que el mismo sea una entidad distinta de la Entidad
Cedente, ni a los fiadores de los Deudores. En aquellos
Préstamos con garantias reales en los que el depositario de los
bienes en prenda fuera la propia Entidad Cedentes ésta se da por

notificado de la cesidén por su comparecencid en la presente

Escritura. - - -

No obstante, en caso de concurso, gé intervencién por el
Banco de Espafa, de liquidacion de sustitucién del
Administrador o porque la Socieddd Gestora lo estime

razonablemente justificado, ésta podra requerir al Administrador




para que notifigue a los Deudores (y, en su céso, a los terceros
garantes, a los depositarios de los bienes en prenda y a las
companfias aseguradoras de los inmuebles hipotecados) la
transmision al Fondo de los derechos de crédito de los Préstamos
pendientes de reembolso, asi como que los pagos derivados de
los mismos sélo tendran caracter liberatorio si se efectiuan en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No obstante,
tanto en caso de que el Administrador no hubiese cumplido la
noftificacion a los Deudores y, en su caso, a los terceros garantes,
a los depositarios de los bienes en prenda y a las compaiiias
aseguradoras de los inmuebles hipotecados, dentro de los cinco
(5) Dias Habiles siguientes a la recepcion del requerimiento como
en caso de concurso del Administrador, serd la propia Sociedad
Gestora, directamente o, en su caso, a través de un nuevo
Administrador que hubiere designado, la que efectie la
notificacion a los Deudores y, en su caso, a los terceros garantes,

a los depositarios de los bienes en prenda y a las companias

aseguradoras de los inmuebles hipotecados. ----------=------

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 pertinentes, con el fin de garantizar la maxima

eficacia de 1a cesién de los derechos de crédito de los Prestamos
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y de las garantias accesorias frente a terceros, todo ello en los

términos que se describen en la Estipulacion 10.7 de la presente

Escritura. -
8. DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BBVA.-------ceeee-
8.1 Manifestaciones de la Entidad Cedente. -----+-cemmeem--
BBVA, como titular de los Préstamos hasta su cesion al
Fondo y como entidad emisora de los Certificados de Transmisién

de Hipoteca, declara al Fondo y a la Sociedad Gestora en la

presente Escritura lo siguiente: -

1. En relacion con el propio BBVA.
(1) Que BBVA es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacion vigente y se halla inscrita
en el Registro Mercantil y en el Registro de Entidades de Crédito
del Banco de Espania, y esta facultada para otorgay préstamos a
empresas y empresarios y participar en el mercadg hipotecario.---

(2) Que ni a la fecha de hoy, ni en ningusi momento desde

su constitucion, BBVA ha sido declarado en gbncurso (o antiguas
quiebra o suspensién de pagos), ni en njiguna situacion que,

dando lugar a responsabilidad, pudiere conducir a la revocacién

de la autorizacién como entidad de crédito.



(3) Que BBVA ha obtenido todas las autorizaciones
necesarias, incluidas las correspondientes de sus oOrganos
sociales y, en su caso, de terceras partes a las que pueda afectar
la cesion de los derechos de crédito de los Préstamos y la emision
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca, para otorgar
validamente la presente Escritura, los contratos relacionados con
la constitucion del Fondo y cumplir los compromisos asumidos.-—--

(4) Que BBVA dispone de cuentas anuales auditadas de los
tres ultimos ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010,
2009 y 2008, que han sido depositadas en la CNMV. El informe de
auditoria correspondiente a las cuentas anuales de! ejercicio 2010

no presenta salvedades. O

2.En relacion con los Préstamos.

(1) Que la cesiéon de los Préstamos, tanto la cesion de los
derechos de crédito de los Préstamos no Hipotecarios como la
emision de los Certificados de Transmision de Hipoteca sobre los
Préstamos Hipotecarios son actos ordinarios de la actividad

empresarial de BBVA y se han realizado en condiciones

normales. ---------=--——=mmommmmo - mmmmmmmn

(2) Que todos los Préstamos se encuentran debidamente
formalizados en documento publico, ya sea en escritura o en
poliza, y que BBVA conserva, segln el caso, copia de la escritura
publica o de la pdliza intervenida a disposicion de la Sociedad

Gestora. --------—---
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(3) Que para su cesion al Fondo en su constitucion, BBVA

ha elegido de los préstamos seleccionados recogidos en el

~apartado 2.2.2 del Modulo Adicional del Folleto, 1) aquellos

préstamos que no estén vencidos en su totalidad Y que se
encuentran al corriente de pago o no tienen débitos vencidos
pendientes de cobro por un plazo superior a un (1) mes y ii) por
importe de menor a mayor del principal pendiente agregado de
cada deudor hasta alcanzar un saldo vivo de principal igual o

ligeramente superior a mil doscientos millones (1.200.000.000,00)

de euros. et

(4) Que, segun su leal saber y entender, todos los
Prestamos existen y son validos y ejecutables de acuerdo con sus
propios términos y condiciones y con la legislacion aplicable. ——----

(5) Que es titular en pleno dominio de la totalidad de los

Préstamos, libre de rectamaciones, y no existe impedimento
alguno para la cesién de los mismos. En/este sentido los
respectivos documentos publicos (escrityfa o poliza), que
documentan los Préstamos no contienen dausulas que impidan

su cesidbn o en las que se exija alguna autorizacién o

comunicacion para Hevar a cabo dicha cesion. —-------- --




(6) Que todos los Préstamos estan denominados en euros y

son pagaderos exclusivamente en euros.

(7) Que todos los Deudores en virtud de los Préstamos son
empresas (personas juri'dicas y empresarios autébnomos)
domiciliadas en Espafia y no forman parte del grupo BBVA

consolidable. - -

(8) Que en la concesion de todos los Préstamos y en la
aceptacién, en su caso, de la subrogacién de ulteriores
prestatarios en la posicion del prestatario inicial, se han seguido
fieimente los criterios de concesion de crédito vigentes recogidos
en el ANEXO 7. ---

(9) Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de

cualquier tipo en relacién con los Préstamos que puedan

perjudicar la validez y exigibilidad de los mismos. ---

{10) Que los Préstamos estan claramente identificados en el
sistema informatico de BBVA desde el momento de su concesion
o su subrogacion a favor de BBVA, y han venido siendo y son
objeto de administracién, analisis y seguimiento por parte de

BBVA de acuerdo con los procedimientos habituales que tiene

establecidos. -

(11) Que, a la constitucion del Fondo, BBVA no ha tenido
noticia de que cualquiera de los Deudores de los Préstamos haya
sido declarado en concurso, o con anterioridad a la entrada en

vigor de la Ley Concursal, en quiebra o suspension de pagos. -----
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(12) Que, a la constitucion del Fondo, la suma del Saldo

Vivo de los Préstamos de un mismo Deudor no es superior al

1,85% del Saldo Vivo de los Préstamos. ----

(13) Que, segln su leal saber y entender, las garantias, en
su caso, de los Préstamos son vélidas y ejecutables de acuerdo
con la legislacién aplicable, y BBVA no tiene conocimiento de |a

existencia de ninguna circunstancia que impida la ejecucién de las

garantias. ------—-- —
(14) Que, a la constitucion del Fondo, no tiene conocimiento

de haber recibido ninguna notificacidn de amortizacién anticipada

total de ninguno de los Préstamos.
(15) Que ninguno de ios Préstamos tiene fecha de
vencimiento final posterior al 31 de mayo de 2051, —--——mereeeeev..
(16) Que no tiene conocimiento de que /Mlos Deudores

puedan opcnerle excepcion alguna al pago de cdalguier cantidad

referida a los Préstamos. -~ oo /o
(17) Que, a la constitucién del Fond , cada uno de los

Préstamos ha tenido al menos el vencimignto de una cuota de

intereses que no estuviere impagada.

(18) Que no tiene conocimiento de gque hinguna persona



tenga un derecho preferente sobre el del Fondo, en cuanto titular
de los derechos de crédito de los Préstamos cedidos. ---—-----------—

(19) Que los datos y la informacion relativos a los prestamos
seleccionados para su cesion al Fondo recogidos en el apartado
2.2.2 del Médulo Adicional del Folleto, reflejan fielmente la
situacion a la fecha a la que corresponden y son correctos. ---------

(20) Que el capital o principal de todos los Préstamos ha

sido totalmente dispuesto por el Deudor.

(21) Que conforme a sus registros internos, ninguno de los
Préstamos concedidos, en su caso, a promotores inmobiliarios
estan financiando directamente la construccion o rehabilitacion de
viviendas y/o inmuebles comerciales o industriales destinados
para la venta o al alguiler, sino actividades distintas a las citadas.

No obstante, no se excluye la financiacion a promotores

inmabiliarios con garantia de suelo. - --

(22) Que, segun su leal saber y entender, todos los
Préstamos constituyen una obtigacién vélida y vinculante de pago
para el Deudor correspondiente, exigible en sus propios ferminos.

(23) Que las obligaciones de pago de todos los Préstamos
se realizan mediante domiciliacién en una cuenta abierta en

BBVA. —

(24) Que ningunc de los Préstamos contemplan clausulas
gue permitan el diferimiento en el pago periddico de intereses y en

la amortizacion del principal, distinto de la carencia del reembolso
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del principal que pudiera estar vigente desde la fecha de

formalizacién de cada Préstamo. - -
(25) Que ninguno de los Préstamos se corresponde a

operaciones de arrendamiento financiero ni a operaciones

sindicadas. --
(26) Que ninguno de los Préstamos son prérroga o
reinstrumentacién de préstamos previos en situacién de mora, -—--

3.En relacién con los Certificados de Transmisién de

Hipoteca y los Préstamos Hipotecarios., -------=mmecccceceemeee .

(1) Que los Certificados de Transmision de Hipoteca se
emiten de acuerdo con la Ley 2/1981, el Real Decreto 716/2009, y
lo establecido por la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994
y demas normativa aplicable. La cesion de los derechos de crédito
de los Préstamos Hipotecarios al Fondo se realiZa mediante Ia

emision de Certificados de Transmision de

ipoteca por no
cumplir los Préstamos Hipotecarios todds los reqguisitos
establecidos en el Capitulo Il del Real Detreto 716/2009. Esta
emision es coherente con el contenido establecido en el anexo |

del Real Decreto 716/2009 de registro contable especial de

préstamos y créditos hipotecarios.




(2) Que los datos relativos a los Préstamos Hipotecarios y a
los Certificados de Transmision de Hipoteca, representados en un
titulo nominativo multiple, reflejan exactamente la situacion actual

de los mismos y son correctos y completos.

(3) Que todos los Préstamos Hipotecarios estan
garantizados por hipoteca inmobiliaria constituida con rango de
primera o, en su caso, con rango posterior aunque BBVA dispone
de documentacion relativa a la cancelacion de las deudas
originadas por hipotecas previas, si bien el tramite de cancelacion
registral de las mismas esta pendiente, sobre el pleno dominio de
todos y cada uno de los inmuebles hipotecados, sin que los
mismos se encuentren afectos a prohibiciones de disponer,
condiciones resolutorias o cualquier otra limitacion de dominio.

Dichas garantias hipotecarias estan inscritas en el Registro de la

Propiedad. —-—-----mmmmmm e oo

(4) Que los Préstamos Hipotecarios no retnen ninguna de
las caracteristicas de los créditos excluidos o restringidos por el
articulo 12.1 a), c), d) y f) del Real Decreto 716/2009.----------------

(5) Que todos los bienes inmuebles hipotecados (i) estan
situados en Espafia, (ii) han sido objeto de tasacion por entidades
debidamente facultadas al efecto y aprobadas por BBVA y dichas
entidades estan inscritas en el Registro de Sociedades de
Tasacion del Banco de Espana, estando acreditada dicha

tasacidn mediante la correspondiente certificacion, y (i), en el
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caso de bienes inmuebles que corresponden a edificaciones, su

construccion ya esta terminada.

(6) Que el saldo vivo del principal de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios no excede del 290 por cienio dei valor de
tasacién ajustado, en su caso, de manera proporcional al saldo
actual del préstamo hipotecario respecto del saldo actual total de

todos los préstamos hipotecarios con el mismo rango que

comparten hipoteca sobre el mismo inmueble. ---- --

(7) Que las escrituras publicas por las que estan
formalizades los Préstamos Hipotecarios determinan que mientras
éstos no estén totalmente reembolsados el Deudor queda
obligado a tener asegurados los inmuebles hipotecados del riesgo
de incendios y otros dafios durante la vigencia del contrato, al
menos en las condiciones minimas exigidas por/la legislacion
vigente reguladora del mercado hipotecario (valof de tasacion del
bien asegurado excluido el valor de los bienes po asegurables por
naturaleza, en particular el suelo). La vigencja de dichos seguros

no se encuentra soportada en las bases datos de la Entidad

Cedente. ————mmmmmmmmeee —

(8) Que los Préstamos Hipotecarios no estan




instrumentados en titulos valores, ya sean nominativos, ala orden
o al portador, distintos de los Certificados de Transmision de
Hipoteca que se emiten para ser suscritos por el Fondo, -

(9) Que los Préstamos Hipotecarios no estan afectos a
emision alguna de bonos hipotecarios, participaciones
hipotecarias o certificados de transmisién de hipoteca, distinta de
la presente emision de Certificados de Transmision de Hipoteca.--

(10) Que no tiene conocimiento de la existencia de ninguna
circunstancia que impida la ejecucion de la garantia hipotecaria. --

(11) Que BBVA no garantizara la concesion de nuevos
préstamos con hipoteca sobre los inmuebles ya hipotecados en
garantia de los Préstamos Hipotecarios o, en su caso, las nuevas
hipotecas se inscribirdn con rango posterior a la hipoteca del
Préstamo Hipotecario correspondiente, de manera que no se
perjudique la garantia de los Préstamos Hipotecarios. -—----------=--

(12) Que ninguna persona tiene derecho preferente al

Fondo sobre los Préstamos Hipotecarios en cuanto titular de los

Certificados de Transmision de Hipoteca.
(13) Que los Certificados de Transmisién de Hipoteca se
emiten por el mismo plazo que resta hasta el vencimiento y por el

mismo tipo de interés de cada uno de los Préstamos Hipotecarios

a que corresponden. e

Cumplimiento del Real Decreto 216/2008 ---

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulc 40 bis del
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Real Decreto 216/2008, de 20 de diciembre, sobre recursos
propios de las entidades financieras (el “Real Decreto 216/2008"),
introducido por el Real Decreto 771/2011, de 3 de junio, la Entidad
Cedente ha comunicado a la Sociedad Gestora que retendra en el
Fondo, de manera constante, un interés econémico neto
significativo en los términos requeridos por el Banco de Esparia. A
estos efectos, la Entidad Cedente ha comunicado a la Sociedad
Gestora que se entenderd por “de manera constante” que el
interés econémico neto retenido no se cubre ni se vende, salvo
por los ajustes derivados de la amortizacion de los Bonos o del
Préstamo Subordinado descritos a continuacion y que no afectan
al cumplimiento del compromiso de retencidn. La Entidad Cedente
se compromete en la Escritura de Constitucién a incluir en su
pagina web www . bbva.es (o la que la sustituya el el futuro) una
referencia a la localizacion en la que se puedey encontrar todos

los detalles actualizados sobre el requisito de yetencion de interés

econdmico neto. -

Sin perjuicio de lo anterior, se propofcionan a continuacion

en este Folleto determinados detalles sobre dicha retencion. En

: particular: e




Que, de conformidad con lo previsto en el apartado d) del
citado articulo 40 bis.1, la Entidad Cedente, en calidad de
originadora de la titulizacién, se compromete a retener, de manera
constante, la totalidad del Préstamo Subordinado (tramo de
primera pérdida), de modo que la retencién equivaldra
inicialmente al 12,00% del Saldo Vivo de los Préstamos
(exposiciones titulizadas) y, en todo momento supondra, al
menos, un cinco por ciento (5%) del Saldo Vivo de los Préstamos

en cada momento, en los términos requeridos al efecto por Banco

de Espafa. -----------

Que la Entidad Cedente se compromete a comunicar a la
Sociedad Gestora, con periodicidad trimestral, el mantenimiento
del compromiso de retencion asumido, para que ésta, a su vez,
haga publica dicha confirmacion, mediante publicaciéon en su
pagina web, www.edt-sg.com. A los efectos de esta comunicacion,
la Entidad Cedente debera declarar explicitamente que no ha
llevado a cabo ninguna actuacion (cobertura del riesgo de crédito,
venta, toma de posiciones cortas, etc) que haya socavado la

aplicacién del requisito de retencion.

En cumplimiento de lo dispuesto en el segundo parrafo del
articulo 40 quater del Real Decreto 216/2008, |la Entidad Cedente
debe cerciorarse de que los posibles inversores puedan acceder
facilmente a todos los datos pertinentes para que aquéllos puedan

cumplir con sus obligaciones de diligencia debida. Por ello, en el
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caso de que haya transmisién a terceros de ios Bonos, cualguiera
que sea el importe transferido, la Entidad Cedente incluird en su
pagina web, www.bbva.es (o la que la sustituya en el futuro), una
referencia a la localizacion en la que se encuentran disponibles
dichos datos que, en la medida en que se consideren relevantes,
incluiran informacién sobre la calidad crediticia y la evolucion de
las exposiciones subyacentes, los flujos de tesoreria y las
garantias reales que respaldan las exposiciones de ftitulizacién, y
cuanta informacion resulte necesaria para realizar pruebas de
resistencia minuciosas y documentadas respecto de los flujos de

caja y el valor de las garantias reales que, en su caso, respaldan

las exposiciones subyacentes. -- --

9. Sustitucion de los activos titulizados.
Reglas previstas para la sustituciéon de los Pyéstamos o de

los Certificados de Transmision de Hipoteca, o/ en su defecto,

reembolso al Fondo. ----- - ---

1.En el supuesto de amortizacion /anticipada de los
Préstamos por reembolso anticipado del/capital del Préstamo
correspondiente, no tendra lugar ia sustitucion de los derechos de

credito de los Préstamos no Hipotecarios ni de los Centificados de



Transmision de Hipoteca correspondientes.

2.En el supuesto que durante toda la vigencia de los
Préstamos se advirtiera que alguno de ellos no se ajustara a las
declaraciones contenidas en la Estipulacion 8 de la presente
Escritura en el momento de la constitucidon del Fondo, BBVA se
compromete, previa conformidad de la Sociedad Gestora, a
proceder de modo inmediato a la subsanacién y, de no ser esto
posible, a la sustitucibn o al reembolso de los Préstamos
afectados no sustituidos, mediante la resolucion de la cesiéon de
los derechos de crédito de los Préstamos afectados y, en su caso,
la cancelacién del Certificado de Transmision de Hipoteca
correspondiente con sujecidn a las siguientes reglas; -----------------

(i)La parte que tuviera conocimiento de la existencia de un
Préstamo en tal circunstancia, sea la Entidad Cedente o la
Sociedad Gestora, lo pondra en conocimiento de la otra parte. La
Entidad Cedente dispondra de un plazo maximo de quince (15)
Dias Habiles desde la referida notificacién para remediar tal
circunstancia en el caso de que fuera susceptible de subsanacién
0 para proceder, en su caso, a la sustitucién de los Préstamos
afectados, comunicando a la Sociedad Gestora las caracteristicas
de los préstamos que propone ceder en sustitucion, que deberan
cumplir con |la declaraciones contenidas en la Estipulacion 8 de la
presente Escritura y ser homogéneos en plazo residual, tipo de

interés, periodicidad en el pago de cuotas, rating interno por
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BBVA del Deudor, garantia, valor de principal pendiente de
reembolso con los Préstamos afectados y también, en su caso, de
calidad crediticia en términos de rango de la garantia, valor de
principal pendiente de reembolso con los Préstamos afectados y
también, en el caso de Certificados de Transmisién de Hipoteca a
sustituir, de calidad crediticia en términos de rango de la garantia,
de la relacién entre el principal pendiente de reembolso y el valor
de tasacion de la propiedad o propiedades hipotecadas, de forma
que el equilibrio financiero del Fondo no se vea afectado por la
sustitucion, asi como tampoco la calificacion de los Bonos en
relacion con lo previsto en la Estipulacion 14 de la presente
Escritura. Una vez haya tenido lugar la comprobacién por parte de
la Sociedad Gestora de la idoneidad del préstamo o préstamos
sustitutos y habiendo manifestado ésta a la Entidad Cedente de
forma expresa los préstamos aptos para la susfitucion, ésta se
llevara a cabo mediante la resolucion de la cesidh de los derechos
de crédito de los Préstamos afectados )/ en su caso, la
cancelacidn del Certificado de Transpision de Hipoteca
correspondiente, y la cesion simultanea ¢e los nuevos préstamos

Y. en su caso, la emisién de los nuevos certificados de transmision




de hipoteca en sustitucion.

La sustitucion se realizara en escritura publica con las
mismas formalidades establecidas para la cesién de los derechos
de credito de los Préstamos a la constitucién del Fondo conforme
a las caracteristicas concretas de los nuevos préstamos objeto de
cesion. La Sociedad Gestora entregara una copia de la escritura

publica a la CNMV, a la entidad encargada del registro contable

de los Bonos y a las Agencias de Calificacion.

(INEn caso de no procederse a la sustitucion de los
Préstamos afectados conforme a la regla (i} anterior, se procedera
a la resolucion de la cesiéon de los derechos de crédito de los
Preéstamos afectados no sustituidos y, en su caso, la cancelacion
del Certificado de Transmision de Hipoteca correspondiente.
Dicha resolucion se efectuara mediante el reembolso, en efectivo,
al Fondo por la Entidad Cedente, del capital pendiente de
reembolso de los Préstamos afectados no sustituidos, de sus
intereses devengados y no pagados calculados hasta |la fecha de
reemboiso, asi como cualquier otra cantidad que le pudiera
corresponder al Fondo en virtud de dicheos Préstamos. ---—-------———

(iNEn caso de que se dieran los hechos previstos en los
puntos (i) y (ii) anteriores, corresponderan a BBVA todos los
derechos provenientes de estos Préstamos que se devenguen
desde la fecha de sustitucidén o de reembolso al Fondo o que se

hubieran devengado y no hubieran vencido, asi como los débitos
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vencidos y no satisfechos a esa misma fecha. -

3.En particular la modificacion por la Entidad Cedente,
durante la vigencia de los Préstamos, de las condiciones de éstos
sin sujecion a los limites establecidos en la legislacion especial
aplicable y en especial a los términos pactados entre el Fondo,
representado por [a Sociedad Gestora, y la Entidad Cedente en el
Folleto, en la presente Escritura y en el Contrato de
Administracion, y, por tanto, absolutamente excepcional,
supondria un incumplimiento unilateral de la Entidad Cedente de

sus obligaciones que no debe ser soportado por el Fondo ni por Ia

| Sociedad Gestora. —_— .

Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a través de la
Sociedad Gestora, podra (i) exigir la correspondiente
indemnizacién por dafios y perjuicios e (i) instar |4 sustitucién o
reemboiso de los Préstamos afectados, de cogfformidad con el
procedimiento dispuesto en el punto 2 anterior de la presente
Estiputacion, no suponiendo ello que la Entiddd Cedente garantice
el buen fin de la operacion, sino la necegaria reparacion de los
efectos producidos por el incumplimiento’ de sus obligaciones, de

conformidad con el articulo 1.124 del Codigo Civil. ------=---mmmmeee-




Los gastos que las actuaciones para remediar el
incumplimiento de la Entidad Cedente originen seran soportados
por ésta, sin poder repercutirse al Fondo o a la Sociedad Gestora.
Esta comunicard a la CNMV cada una de las sustituciones de

Préstamos en los términos del procedimiento dispuesto en el

punto 2 de la presente Estipulacion. ----
Seccion Ill: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
PRESTAMOS Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA. ---s--enermnmeeene-
10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
PRESTAMOS.----

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen de este
contrato contenido en la presente Estipulacion, que suscribe, en
nombre y representacién del Fondo, con BBVA, recoge la
informacion mas sustancial y relevante del contrato, refleja
fielmente el contenido del mismo y no omite informaciéon que
pudiera afectar al contenido de la presente Escritura y del Folleto.

BBVA, Entidad Cedente de los derechos de crédito de los
Préstamos que seran cedidos al Fondo, de conformidad con lo
establecido en el articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998 v,
respecto de los Certificados de Transmision de Hipoteca, en el
articulo 26.3 del Real Decreto 716/2009, conservara, como
mandatario de la Sociedad Gestora, la custodia y Ia

administracion de los Préstamos, regulandose por el Contrato de
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Administracién de los Préstamos y Deposito de los Certificados de
Transmision de Hipoteca (el “Contrato de Administracién”), las
relaciones entre BBVA y el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, en cuanto a la custodia y administracion de los

Prestamos y el depoésito de los tituios representativos de los

Certificados de Transmisién de Hipoteca.
BBVA (en cuanto al Contrato de Administracion, el
“Administrador”), aceptara el mandato recibido de la Sociedad

Gestora y, por razén a dicho mandato, se compromete a lo

][0V =T (T ——— - -
(i) A ejercer la custodia y administracion de los Préstamos
en los términos del régimen y procedimientos ordinarios de

custodia y administracion establecidos en el Contrato de

Administracion.

(i} A seguir administrando los Préstam s, dedicando el
mismo tiempo y atencion a los mismos gue gl que dedicaria y
ejerceria en la administracion de sus propfos prestamos y, en

cualquier caso, en los términos previstés en el Contrato de

Administracion. --

(i) A que los procedimientos que aplica y aplicara para la



administracion y gestién de los Préstamos son y seguiran siendo

conformes a las leyes y normas legales en vigor que sean

aplicables. -

(iv) A cumplir las instrucciones que le imparta la Sociedad
Gestora con la debida lealtad, siempre que éstas se ajusten a lo
dispuesto en el Contrato de Administracion, en el Folleto, en la

presente Escritura y en la legislacion vigente.

(v) A indemnizar al Fondo por los dafios y perjuicios que
puedan derivarse del incumplimiento de las obligaciones
contraidas, si bien el Administrador no sera responsable de
aquellas actuaciones efectuadas siguiendo instrucciones de Ia

Sociedad Gestora. -

El Administrador renuncia en cualquier caso a los privilegios
y facultades que la ley le confiere en su condicion de gestor de
cobros del Fondo, de administrador de los Préstamos y de
depositario de los correspondientes contratos y de los Certificados
de Transmision de Hipoteca, y, en particular, a los que disponen
los articulos 1730 y 1780 del Cdédigo Civil y 276 del Codigo de

Comercio. -

10.1 Custodia de escrituras, podlizas, documentos y

archivos.
El Administrador mantendra todas las escrituras, polizas,
documentos y registros informaticos relativos a los Préstamos

bajo custodia segura y no abandonara la posesion, custodia o
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control de los mismos si no media el previo consentimiento escrito
de la Sociedad Gestora al efecto, salvo cuando un documento le
fuere requerido para iniciar procedimientos para la reclamacion de

un Préstamo, o le fuere exigide por cualquier otra autoridad

competente informando a la Sociedad Gestora.

El Administrador facilitara razonablemente el acceso, en
todo momento, a dichas escrituras, polizas, documentos y
registros, a la Sociedad Gestora o a los auditores del Fondo u
otros asesores, debidamente autorizados por aquella. Asimismo,
si asi lo solicita la Sociedad Gestora, facilitara, dentro de los dos
(2) Dias Habiles siguientes a dicha solicitud y libre de gastos,

copia o fotocopia de cualquiera de dichas escrituras, pdlizas y

documentos. -- --

10.2Gestion de cobros. ------

El Administrador continuarad con la gesfion de cobro de
todas las cantidades que correspondan /satisfacer por los
Deudores derivadas de los Préstamos, asf’ como cualquier otro
concepto incluyendo los correspondientgs a los contratos de
seguro de dafios sobre los inmuebles hipotecados en garantia de

los Préstamos Hipotecarios. EI Administrador pondra la debida




diligencia para que los pagos que deban realizar los Deudores,
sean cobrados de acuerdo con los términos y condiciones

contractuales de los Préstamos.

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

ciudad de Madrid. -

No obstante, en caso de un descenso de la calificacion de la
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada del
Administrador por debajo de P-1, segun la escala de calificacion
crediticia de Moody’s, o un descenso en la califiéacic’m crediticia a
corfo o a largo plazo por debajo de F1 o de A, respectivamente,
segun la escala de calificacién de Fitch, la Sociedad Gestora,
mediante comunicacién escrita dirigida al Administrador, le
cursara instrucciones para que dichas cantidades las ingrese al
Fondo en la Cuenta de Tesoreria el primer dia posterior al dia en
que fueren recibidas por el Administrador, o, en caso de no ser

aquel un dia habil, el siguiente dia habil, valor ese mismo dia. A



05/2011

PAPEL EXCLUSIVQ PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

AN5984382

jos efectos anteribres, se asume que, aungue ia calificacion de la
deuda a largo y corto plazo del Administrador fuera de A y F1,
pero Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera de
dichas calificaciones se encuentra en situacion de “Rating Watch
Negative” o dichas calificaciones hubiesen sido retiradas por
Fitch, se considerara igualmente que las calificaciones de la

deuda del Administrador se encuentran por debajo de dichas

calificaciones minimas requeridas por Fitch. --

La Sociedad Gestora cursara las mismas instrucciones en
caso de que la deuda no subordinada y no garantizada del
Administrador no estuviera calificada por Fitch o Moody’s. -———-----

En caso de descenso de la calificacion crediticia a largo
plazo del Administrador por debajo de Baa3, segln la escala de

calificacion de Moody's, el Administrador llevara a abo alguna de

las siguientes acciones: --
(i)constituira un depésito en efectivo a Aavor del Fondo en
una entidad con una calificacion crediticia minima de su deuda a
corto plazo de P-1, segun la calificacién de/Moody’s, 0-------—-—-—---
(icontratara una linea de crédito incondicional, irrevocable

y a primer requerimiento de la Sociedad Gestora con una entidad




con una calificacidon crediticia minima de su deuda a corto plazo

de P-1, sequn la calificacién de Moody's.

El importe del depésito o el limite maximo de la linea de
credito contratada sera por un importe equivalente al importe
estimado agregado de las cuotas de amortizaciéon y de intereses
que generarian los Préstamos durante el mes natural de mayor
importe desde la fecha de pérdida de la calificacidon Baa3, segun
la calificacién de Moody’s, calculado con las hipbtesis de que la
tasa de morosidad de los Préstamos fuese del 0,00% y la TACP

del 10,00%. -- --

En caso de un descenso de la calificacion de la deuda a
largo o corto plazo no subordinada y no garantizada del
Administrador por debajo de A o de F1, respectivamente, segun la
escala de calificacién de Fitch, el Administrador, en un plazo
maximo de catorce (14) dias naturales a contar desde el momento
gue tenga lugar dicha circunstancia, constituird un deposito en
efectivo en una entidad con calificacién crediticia minima de su
deuda de Ay de F1, a largo y corto plazo, respectivamente, segun
la escala de calificacion de Fitch. A estos efectos, se asume que,
aunque la calificaciéon de la deuda a largo y corto plazo del
Administrador fuera de A y F1, pero Fitch hubiera anunciado
publicamente que cualquiera de dichas calificaciones de la deuda
se encuentra en situacién de “Rating Watch Negative” o dichas

calificaciones hubiesen sido retiradas por Fitch, se considerara
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igualmente que la calificacién de la deuda del Administrador se
encuentra por debajo de las calificaciones minimas requeridas por
Fitch. Subsidiariamente y en caso que el Administrador no
hubiese constituido el depédsito mencionado, la Sociedad Gestora
requerira al Administrador que notifique a los Deudores que los

pagos derivados de los Préstamos se efectien en la Cuenta de

Tesoreria abierta a nombre del Fondo.

El importe del depésito a constituir sera igual a la suma de
(i) 2 veces el importe devengade correspondiente a los érdenes
de prelacion 1°y 2° en la Fecha de Pago precedente a la fecha de
calculo del depésito, del (i) importe correspondiente a los
intereses de los Bonos de la Serie A a pagar en la siguiente
Fecha de Pago a la fecha de célculo del depésito, y de (iii) los
intereses de los Bonos de la Serie A que resultariap a pagar por el
Fondo en la siguiente Fecha de Pago a la fecHa de calculo del

deposito si el Tipo de Interés de Referencia fugse sustituido por el

NT=[[[(E6+180)-(E3+90))/[1+(E3-90)/36000]-90]]+0,30

Donde:

tipo de interés que resultase de la siguient/et{f@rmula:
)

NT=Tipo de interés sustitutivo del Tipo de Interés de




Referencia --
E3= Tipo Euribor a tres (3) meses de vencimiento -------------
E6= Tipo Euribor a seis (6) meses de vencimiento. ------------
El tipo Euribor a tres (3) meses y el tipo Euribor a seis (6)
meses de vencimiento, seran los publicados en la pagina

electrénica EURIBORO1, suministrada por Reuters, en la Fecha

de Fijacion del Tipo de interés. ---
| La Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo
uUnicamente podra disponer de dichos depoésitos o de la linea de
crédito a favor del Fondo en el importe de las cantidades que
dejase de percibir del Administrador, en su caso, que
correspondan al Fondo y que el Administrador hubiera percibido
de los Préstamos y no hubiera ingresado al Fondo.--------------------
En caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada del Administrador alcanzara nuevamente Ila
calificacion minima de P-1, segun la escala de calificacion de
Moody's, y las calificaciones crediticias a corto y a largo de F1y
de A, respectivamente, segln la escala de calificacién de Fitch,
las cantidades que el Administrador reciba derivadas de los
Préstamos que correspondan al Fondo podran ser ingresadas
nuevamente en su integridad al Fondo en la Cuenta de Tesoreria
el séptimo dia posterior al dia en que fueren recibidas por el
Administrador y no seran de aplicacion las acciones (i) v (i)

anteriores respecto de Moody’s y Fitch. —--------—- oo
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£l Administrador llevara a cabo alguna de las mismas
medidas en caso de que la deuda no subordinada y no

garantizada del Administrador no estuviera calificada por Fitch o

Moody’s. -- -
Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por

la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran por

cuenta del Administrador. -
El Administrador en ningan caso abonara cantidad aiguna al

Fondo que no hubiere recibido previamente de los Deudores en

pago de los Préstamos. ---- -

10.3Fijacion del tipo de interés. -—-- --
En el caso de los Préstamos a tipo de interés variable, sin
perjuicio de su posible renegociacion a un tipo de interés fijo, el

Administrador continuara fijando los tipos de interég aplicables en

cada uno de los periodos de interés conforme afo establecido en
los correspondientes contratos de Préstamb, formulando las

comunicaciones y notificaciones que éstos egtablezcan al efecto.-

10.4informacioén. / .....
El Administrador debera comunicar periédicamente a la

Sociedad Gestora la informacion relacionada con las




caracteristicas individuales de cada uno de Ios'Préstamos, con el
cumplimiento por los Deudores de las obligaciones derivadas para
los mismos de los Préstamos, con [a situacién de morosidad, con
las modificaciones habidas en las caracteristicas de los
Préstamos, y con las actuaciones de requerimiento de pago en
caso de demora, las actuaciones judiciales y de subasta de
inmuebles o bienes, todo ello por los procedimientos vy
periodicidad establecidas en el Contrato de Administracion.------—-

Asimismo, el Administrador debera preparar y entregar a la
Sociedad Gestora la informacién adicional que, en relacion con
los Préstamos o los derechos derivados de los mismos, la
Sociedad Gestora razonablemente solicite y, en especial, la

documentacidn precisa para el inicio, en su caso, por la Sociedad

Gestora, de acciones judiciales. —--------=—--rmrmm oo

10.5 Subrogacion de los Préstamos. ---=----em-errunomemmemee-

El Administrador estara autorizado para permitir
sustituciones de la posicion del Deudor en los contratos de los
Préstamos, exclusivamente en los supuestos en que las
caracteristicas del nuevo Deudor no sean de menor solvencia a
las del antiguo y las mismas se ajusten a los criterios de
concesion de préstamos, descritos en el ANEXO 7 a la presente
Escritura, y siempre que los gastos derivados de esta modificacién
sean en su integridad por cuenta de los Deudores. La Sociedad

Gestora podra limitar total o parcialmente esta potestad del
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Administrador o establecer condiciones a la misma, cuando
dichas sustituciones pudieran afectar negativamente las

calificaciones otorgadas a los Bonos por las Agencias de

Calificacion. —-—-—- e

En relacion con los Préstamos Hipotecarios, el Deudor
hipotecario podra instar la subrogacién al Administrador en los
Préstamos Hipotecarios al amparo de lo dispuesto en la Ley
2/1994. La subrogacion de un nuevo acreedor en el Préstamo
Hipotecario y el consiguiente abono de la cantidad adeudada
produciran la amortizacion anticipada del Certificado de
Transmisidn de Hipoteca correspondiente. -----------——eeemmemeccee

10.6Facultades y actuaciones en relacion con procesos

de renegociacion de los Préstamos. -——---—m-v-erecmmrrmmemcnce

El Administrador no podrd cancelar volunfariamente los
Préstamos o sus hipotecas o garantias por causa/distinta del pago
del Préstamo, renunciar o transigir sobre efas, condonar los
Préstamos en todo o en parte o prorrogdrlos, ni en general
realizar cualquier acto que disminuya la efi¢acia juridica o el valor
economico de los Préstamos o de las hipotecas o garantias, sin

perjuicio de que proceda a atender las peticiones de los Deudores




con igual diligencia y procedimiento que si de préstamos propios

se tratase. --—--—-----—-—mmmmmmmmemm

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora, en su
condicion de gestor de negocios ajenos y atendiendo las
solicitudes de los Deudores al Administrador directamente o en el
gjercicio de la Ley 2/1994, podra dar instrucciones al
Administrador o autorizarle con caracter previo, para que acuerde
con el Deudor, en los términos y condiciones previstos en este
apartado, la novacion modificativa del Préstamo en cuestion, bien
sea por la renegociacion del tipo de interés bien por la ampliacion
del plazo de vencimiento, y siempre que para el caso de
Préstamos Hipotecarios no se perjudigue el rango de la hipoteca

en virtud de dichas novaciones. ---

Sin perjuicio de lo que seguidamente se determina, toda
novacion modificativa de un Préstamo suscrita por el
Administrador, se producira exclusivamente con el consentimiento
previo de la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo,
conviniendo el Administrador en solicitar dicho consentimiento de
la Sociedad Gestora tan pronto como tenga conocimiento de que
un Deudor solicite una modificacion. No obstante, la Sociedad
Gestora autorizara inicialmente al Administrador a entablar y a
aceptar renegociaciones del tipc de interés y ampliacion del plazo
de vencimiento de los Préstamos, sin necesidad del

consentimiento previo de la Sociedad Gestora, sujetas a los
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siguientes requisitos de habilitacion generica: -- -

a)Renegociacion del tipo de interés. --

El tipo de interés de los Préstamos podra ser renegociado

con sujecion a las siguientes reglas y limitaciones:

1.En ningun 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
disminucion del tipo de interés aplicable a un Préstamo. El
Administrador, sin incentivar la renegociacién del tipo de interés,

debera actuar en relacién con dicha renegociacidon teniendo

siempre presentes los intereses del Fondo. --
2.El Administrador, sin perjuicio de lo que se determina en

los apartados 3 y 4 siguientes, podra renegociar la clausula del

tipo de interés de los Préstamos en unas condicignes que sean
consideradas de mercado y que no sean distintas a las que el
propio Administrador estuviera aplicando en la fenegociacion o en
la concesion de sus créditos y préstamos tanto a tipo de interés
variable como fijo. A estos efectos, se considerara tipo de interés
de mercado el tipo de interés ofrecido por el Administrador en el

mercado espafiol para préstamos o créditos concedidos a




empresas de importe y demas condiciones sustancialmente

similares al Préstamo objeto de renegociacién. --

3.En ningun caso se procedera la renegociacion a la baja
del tipo de interés fijo de un Préstamo en el caso de que el tipo de
interés medio de todos los Préstamos a tipo de interés fijo
ponderado por el capital pendiente de vencimiento de cada uno
de los Préstamos a tipo de interés fijo sea inferior al 5,00%. --------

4. En ningdn caso la renegociacién puntual del tipo de
interes aplicable a un Préstamo a tipo de interés variable podra
efectuarse en caso que (i) la modificacion sea a un tipo de interés
variable con un indice de referencia para su determinacion distinto
del tipo Euribor 0 Mibor o de los tipos o indice de referencia del
mercado hipotecario, establecidos en el apartado 3 de la norma
sexta bis de la Circular n°. 8/1990, de 7 de septiembre, del Banco
de Espafia (o cualquier norma que la sustituya), y (i) que el
margen o diferencial medio ponderado por el principal pendiente
de vencimiento de los Préstamos a tipo de interés variable

pendientes de reembolso no sea superior a 50 puntos basicos

—
—

porcentuales sobre los tipos o indice de referencia Euribor o
Mibor. Para el caso de los Préstamos con indices de referencia
distintos a los tipos o indice Euribor o Mibor, se estara a lo
dispuesto en el apartado 5 siguiente para ia homogeneizacion en

términos de margen sobre un indice de referencia Euribor 0 Mibor .

a los efectos previstos en el presente apartado.
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5A efectos del apartadoc 4 inmediatamente anterior se
considerara como margen o diferencial del Préstamo a tipo de
interes variable con indice de referencia distinto a los tipos o
indices Euribor o Mibor, el resultado de incrementar o reducir el
margen aplicable del Préstamo en la diferencia entre las medias
simples de los valores de los tres (3) ultimos meses, publicados
por el Banco de Espana, del (a) indice de referencia

correspondiente al Préstamo y del (b) indice EURIBOR a un ano

(Referencia interbancaria a un ano). ---- -—-

La Sociedad Gestora, en representaciéon del Fondo, podra,
en cualquier momenio durante [a vigencia del Contrato de
Administracién, cancelar o dejar en suspenso o modificar la
habilitacion para la renegociacion del tipo de interés por parte del

Administrador que le hubiere previamente determipado. -----—----—--

b) Ampliacion del plazo de vencimiento
La fecha de vencimiento final o de ultima amortizacion de
los Préstamos podra ser ampliada o postergada (*ampliacion del
plazo”) con sujecidn a las siguientes reglag y limitaciones: ----------

(HEn ningun caso el Administrador podra entablar por su

propia iniciativa, es decir, sin que medie solicitud del Deudor, la



modificacion de la fecha del vencimiento final del Préstamo, de la
que pueda resultar una ampliacidn del mismo. El Administrador,
sin incentivar la ampliacion del plazo, debera actuar en relacién

con dicha ampliacion teniendo siempre presentes los intereses del

Fondo.
(El importe a que ascienda la suma del capital o principal
cedido al Fondo de los Préstamos sobre los que se produzca la

ampliacion del plazo de vencimiento no podra superar el 10% del

importe nominal de la Emisién de Bonos.
(iij)La ampliacién del plazo de un Préstamo concreto se

podra llevar a cabo siempre que se cumplan los siguientes

requisitos: - o -

a) Que, en todo caso, se mantenga o se incremente Ia
periodicidad de las cuotas de amortizacion del capital o principal
del Préstamo, manteniendo el mismo sistema de amortizacion o,

en el caso de amortizacion unica (bullet) pasando a un sistema de

amortizacidn de cuotas periddicas. -
b) Que la nueva fecha de vencimiento final o ultima
amortizacion, sea como maximo el 31 de mayo de 2051, ~—-————--
La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podra,
en cualguier momento durante la vigencia del Contrato de
Administracién, cancelar o dejar en suspenso o meodificar la

habilitacion para la ampliacion del plazo por parte del

Administrador. N
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En caso de llegar a producirse cualquier renegociacion del
tipo de interés de un Préstamo, o de sus vencimientos, se
procedera por parte del Administrador a la comunicacion
inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones resultantes
de cada renegociacion. Dicha comunicacion se efectuara a través

del fichero logico o informatico previsto para la actualizacién de

las condiciones de los Préstamos.

En caso de renegociacion consentida por la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, del tipo de
interés de los Préstamos o de sus vencimientos, la modificacion
de las condiciones afectara al Fondo. ---———--—— e

Los documentos contractuales que documenten la novacién
de los Préstamos renegociados seran custodiados por el

Administrador conforme a lo estabiecido en e epigrafe 2 del

presente apartado. -
10.7Accion contra los Deudores en cago de impago de los

Préstamos. -

Actuaciones en caso de demora. /
El Administrador aplicara igual diligencia y procedimiento de

reclamacion de las cantidades debidas y no satisfechas de los




Prestamos que los que aplica al resto de los préstamos de su

cartera.

En caso de incumplimiento de las obligaciones de pago por
el Deudor, el Administrador llevara a cabo las actuaciones
descritas en el Contrato de Administracion, adoptando al efecto
las medidas que ordinariamente tomaria como si de préstamos de
su cartera se tratara y de conformidad con los buenos usos y
practicas bancarias para el cobro de las cantidades adeudadas,
viniendo obligado a anticipar aquellos gastos que sean necesarios
para llevar a cabo dichas actuaciones, sin perjuicio de su derecho
a ser reembolsado por el Fondo. Quedan incluidas, desde luego,
en dichas actuaciones, todas las judiciales y extrajudiciales que el
Administrador considere necesarias para la reclamacion y cobro
de las cantidades adeudadas por los Deudores 0 sus garantes. ---

Actuaciones judiciales.

El Administrador, en virtud de la titularidad fiduciaria de los
Préstamos o en virtud del poder que se cita en el parrafo
siguiente, ejercitara las acciones correspondientes contra los
Deudores que incumplan sus obligaciones de pago derivadas de
los Préstamos y, en su caso, contra los garantes. Dicha accion
debera ejercitarse por los tramites del procedimiento judicial de

gjecucion que corresponda conforme a lo previsto en los articulos

517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil. --- -

A los efectos anteriores y a los efectos de lo previsto en los
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articulos 581.2 y 686.2 de la Ley de Enjuiciamiento Civil. asi como
para el supuesto que fuese necesario, la Sociedad Gestora otorga
en este acto un poder tan amplio y bastante como sea requerido
en Derecho a favor de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
S.A para que ésta, actuando a través de cualesquiera de sus
apoderados con facultades bastantes a tales fines, pueda, de
acuerdo con las instrucciones de la Sociedad Gestora, en nombre
Yy por cuenta del Fondo, o bien en nombre propio pero por cuenta
de la Sociedad Gestora como representante legal del Fondo,
requerir por cualquier medio judicial o extrajudicial al Deudor de
cualquiera de los Préstamos y, en su caso, a los garantes, el pago
de su deuda y ejercitar la accién judicial contra los mismos,
ademas de otras facultades requeridas para el gjercicio de sus
funciones como Administrador. Estas facultades pddran ampliarse

y modificarse mediante escritura en el cago de que fuere

necesario o conveniente. -~

El Administrador, con caracter gengral, debera iniciar el
procedimiento judicial que corresponda sj/ durante un periodo de
tiempo de siete (7) meses, el Deudor de un Préstamo que hubiera

incumplido sus obligaciones de pago no reanudase los pagos al




Administrador y éste, con el consentimiento de la Sociedad
Gestora, no lograra un compromiso de pago satisfactorio para los
intereses del Fondo. En caso de impago de los Préstamos, los
acuerdos de pago y sus condiciones no estaran sometidos a las
condiciones y coOmputo se establecen en el apartado 10.6
precedente, salvo la fecha de vencimiento final maxima del 31 de
mayo de 2051. El Administrador, en todo caso, debera proceder
de modo inmediatoc a la presentacidén de la demanda ejecutiva si
la Sociedad Geéstora, en representacion del Fondo, y previo
analisis de las circunstancias concretas del caso, lo estimare

pertinente. - -

Si hubieran transcurridos siete (7) meses desde el impago
mas antiguo, sin que el Deudor reanudase los pagos o sin que el
Administrador, con el consentimiento de la Sociedad Gestora,
lograra un compromiso de pago satisfactorio para los intereses del
Fondo, y el Administrador no hubiera presentado la demanda
ejecutiva sin motivo suficiente que lo justificara, la Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, podra proceder

directamente al inicio del procedimiento judicial correspondiente

para la reclamacion total de la deuda. -

En caso de paralizacion del procedimiento seguido por el
Administrador sin motivo suficiente que lo justificara, la Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, podra, en su caso,

subrogarse en la posicibn de aquel y continuar con el
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procedimiento judicial.

Adicionalmente a las acciones judiciales contra los
Deudores por parte del Administrador conforme a lo anteriormente
establecido en la presente Estipulacion, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, dispondra también de accion contra los
Deudores que incumplan sus obligaciones de pago derivadas de
los Préstamos y, en su caso, contra los garantes. Dicha accion
debera ejercitarse por los tramites del procedimiento judicial que
corresponda conforme a lo previsto en la Ley de Enjuiciamiento

Civil, cumpliendo, en su caso, los requisitos de legitimacion que la

habiliten para ello.---- - -
Por si fuera legalmente preciso, y a los efectos de lo
dispuesto en la Ley de Enjuiciamiento Civil, BBVA otorga en la

presente Escritura un poder irrevocable, tan amplio y bastante

como sea necesario en Derecho, para que la Sociedad Gestora
pueda, actuando en nombre y en representacion del Fondo,
requerir notarialmente al Deudor y, en su cdso, a los garantes de
cualquiera de los Préstamos, el pago de su deuda.--------~----------

1.Por lo que se refiere a los Prestamos Hipotecarios, en

casc de impago por parte de algun Deudor, la Sociedad Gestora,




actuando por cuenta y en representacion del Fondo, dispondra de
las siguientes facultades previstas actualmente para las
participaciones hipotecarias en el articulo 31 del Real Decreto
716/2009, y que son asimismo de aplicacion para los certificados

de transmision de hipoteca:

(HCompeler al Administrador para que inste la ejecucion

hipotecaria.

(iConcurrir en igualdad de derechos con el Administrador,
en cuanto entidad emisora de los Certificados de Transmision de
Hipoteca, en la ejecucion que ésta siga contra el Deudor,
personandose a tal efecto en cualquier procedimiento de

ejecucion instado por aquel. e

(ii)Si el Administrador no inicia el procedimiento dentro de
los sesenta (60) dias habiles desde la diligencia notarial de
requerimiento de pago de la deuda, la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, quedara legitimada

subsidiariamente para ejercitar la accién hipotecaria del Préstamo

Hipotecario tanto por principal como por intereses.

/_.,,.,/{-iV)'En caso de paralizacion del procedimiento seguido por el
Administrador, el Fondo, debidamente representado por Ia
Sociedad Gestora, podra subrogarse en la posicién de aquel y

continuar el procedimiento de ejecucién, sin necesidad del

transcurso del plazo sefialado. -—--

En los casos previstos en los parrafos (jii) y (iv), la Sociedad
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Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, podra instar
del Juez o Notaric competente la incoaciéon o continuacién del
correspondiente  procedimiento de  ejecucion  hipotecaria,
acompanando a su demanda el titulo original del Certificado de
Transmision de Hipoteca, el requerimiento notarial previsto en el
apartado (iii) precedente y certificacion registral de inscripcion y
subsistencia de la hipoteca. El Administrador quedara obligado a

emitir una certificacién del saldo existente del Préstamo

Hipotecario. -- - ----

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo en su calidad de titular de los Certificados de Transmision
de Hipoteca, podra asimismo concurrir en igualdad de derechos
con el Administrador en el procedimiento de ejecucjon y en este

sentidc podra, en los términos previstos la Ley de

Enjuiciamiento Civil, pedir la adjudicacion del inrdueble hipotecado
en pago del Prestamo Hipotecario. La /Sociedad Gestora
procedera, directamente o a través del Adnjinistrador, a la venta

de los inmuebles adjudicados en el plazo mas breve posible en

condiciones de mercado.

2.En el supuesto de incumplimiento por el Deudor (0, en su



caso, por ferceros garantes) de las oblig'aciones de pago
derivadas de los Préstamos no Hipotecarios, la Sociedad Gestora,
actuando en representacion del Fondo, dispondra de accion
ejecutiva contra dichos Deudores (y, en su caso, terceros
garantes), de conformidad con los tramites previstos para dicho
proceso en la Ley de Enjuiciamiento Civil (articulos 517.4° y
917.5%), —mm e

3.En el supuesto de incumplimiento por el Deudor (0, en su
caso, por terceros garantes) de las obligaciones de pago
derivadas de los Préstamos con garantias pignoraticias, la
Sociedad Gestora, actuando en representacién del Fondo,
dispondra de accion para la ejecucion de dichas garantias, previa

inscripcion, en su caso, de la cesion del Préstamo respectivo en el

registro correspondiente. En particular:

a)Tratandose de Préstamos garantizados mediante prenda
dineraria, y previa entrega, en su caso, de la cartilla, libreta,
resguardo o escritura publica justificativos del derecho de crédito
pignorado o anotacion o inscripcién en los mismos o en las
matrices, protocolos o registros correspondientes de la
transmisién de la prenda, se dispondra de los medios de
ejecucion previstos en el propio contrato, en la Ley de
Enjuiciamiento Civil y en el Codigo Civil (articulo 1.872). ---—----—--

b)Tratandose de Préstamos garantizados mediante prenda

sobre participaciones en fondos de inversion (representadas
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mediante anotaciones en cuenta), y previa inscripciéon de la cesién
de la garantia en el registro de la entidad encargada del registro
contable de las participaciones, se dispondra de los medios de
ejecucion previstos en el propio contrato, en la Ley de
Enjuiciamiento Civil y en el Cédigo Civil (articulo 1.872). -

La descripcion de las acciones y actuaciones anteriores no
supone la renuncia del Administrador o de la Sociedad Gestora, a
cualesquiera ofras acciones o actuaciones judiciales o
extrajudiciales que pudieran iniciarse frente a los Deudores, o en
Su caso, cualesquiera garantes u otros terceros, para el cobro de

las cantidades adeudadas o el mantenimiento o ejecucion de las

garantias de los Préstamos. -

El Administrador, en los supuestos de ejecucion hipotecaria,
cuando en el Registro de la Propiedad aparezcan/inscritas, sobre
el bien inmueble gravado con la hipoteca pdr cuya virtud se

procede, hipotecas preferentes a ésta que, si 'embargo, hubieran

quedado extinguidas, con anterioridad o simultaneidad a iniciar la

accion, realizara las actuaciones que legal § judicialmente resuiten
procedentes para restablecer la concordancia entre el Registro de

la Propiedad vy la realidad juridica extrarregistral. En los casos en




los que se disponga de la documentacion correspondiente, se
realizara conforme a lo dispuesto en el articulo 40 y en el Titulo 1V

de la Ley Hipotecaria, y en los demas con arreglo al articulo 209

de esta misma Ley. --

El Administrador se obliga a informar puntualmente de los
requerimientos de pago, acciones judiciales y cualesquiera otras
circunstancias que afecten al cobro de las cantidades vencidas
pendientes de pago de los Préstamos. Asimismo, el Administrador
facilitara a la Sociedad Gestora toda la documentaciéon que ésta le
pueda solicitar en relacién con dichos Préstamos y, en especial, la

documentacion precisa para el inicio, en su caso, por la Sociedad

Gestora, de accicnes judiciales. --
10.8Seguros de dafios de los inmuebles hipotecados

por los Préstamos Hipotecarios. -----------==m-memsmemmmmem oo

El Administrador no debera tomar ni omitir la adopcion de
ninguna medida cuyo resultado sea la anulacion de cualquier
poliza de seguro de incendio y de dafios de los inmuebles
hipotecados por los Préstamos Hipotecarios o que reduzca el
importe a pagar en cualquier reclamacién sobre la misma. El
Administrador debera poner la debida diligencia y, en cualquier
caso, ejercitar los derechos que las polizas de seguro o los
Préstamos Hipotecarios le confieran al objeto de mantener en
vigor y con plenos efectos dichas polizas en relacidn con cada

Préstamo Hipotecario y el respectivo inmueble hipotecado, sin
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perjuicio de gue en las bases de datos del Administrador no se
encuentra soportada la vigencia de los seguros de dafios. --—--—---

Siempre que el Administrador tuviera conocimiento de que
el pago de las primas referidas a las pélizas no hayan sido
satisfechas por alglin Deudor, procedera a requerir al Deudor el
pago de las mismas e incluso contratar el seguro de incendio y de
danos por cuenta del Deudor, si estuviera habilitado a elio por la
escritura del Préstamo Hipotecario, anticipando el pago de las

primas sin perjuicio de obtener el reembolso del Deudor de las

cantidades satisfechas. -

El Administrador, en caso de siniestro, debera coordinar las
actuaciones para el cobro de las indemnizaciones derivadas de
las polizas de seguro de dafios de los inmuebles de acuerdo con

los términos y condiciones de los Préstamos Hipojécarios y de las

10.9Compensacion. -
En el supuesto excepcional de que alguno de los Deudores
por los Préstamos mantuviera un derecho de crédito liquido,
vencido y exigible frente al Administrador y, dado que la cesién se

realiza sin conocimiento del Deudor, resultara que alguno de los




Préstamos fuera compensado, total o parcialmente, contra tal
derecho de crédito, el Administrador remediara tal circunstancia o,
si no fuera posible remediarla, procedera a ingresar al Fondo el
importe que hubiera sido compensadoc mas los intereses
devengados que le hubieren correspondido al Fondo hasta el dia
en que se produzca el ingreso, calculados de acuerdo con las

condiciones aplicables al Préstamo correspondiente. -----------------

10.10 Subcontratacion.-

El Administrador podra subcontratar cualquiera de los
servicios que se haya comprometido a prestar en virtud del
Contrato de Administracién, salvo aquéllos que fueran
indelegables de acuerdo con la legislacion vigente. Dicha
subcontratacion no podra en ninglin caso suponer ningun coste o
gasto adicional para el Fondo o la Sociedad Gestora, y no podra
dar lugar a una revision a la baja de la calificacion otorgada a
cada una de las Series de los Bonos por las Agencias de
Calificacion. No obstante cualquier subcontratacién o delegacion,
el Administrador no quedara exonerado ni liberado, mediante tal
subcontrato o delegacién, de ninguna de las responsabilidades

asumidas en virtud del Contrato de Administracibn o que

legalmente le fueren atribuibles o exigibles. -- -

10.11 Subasta de inmuebles y bienes.
El Administrador se compromete a notificar a la Sociedad

Gestora los lugares, fechas, condiciones y valoracion de los
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inmuebles hipotecados en garantia de los Préstamos Hipotecarios
y de los bienes embargados en garantia de los Préstamos, las
subastas que se sefialen, asi como las propuestas de actuacion y
postura, con la antelacién suficiente para que la Sociedad Gestora
pueda adoptar las medidas que estime oportunas y cursar al

Administrador, con margen de tiempo suficiente, instrucciones al

respecto.

El Administrador se compromete a cencurrir a las subastas
de inmuebles y de bienes, pero en ellas se atendra en todo a las
instrucciones que haya recibido de la Sociedad Gestora, de modo
que solamente ofrecera postura o solicitara la adjudicacion del
inmueble o del bien en favor del Fondo, en cumplimiento de las

instrucciones recibidas de la Sociedad Gestora. —--—--;-——--—--------

En caso de que llegasen a adjudicarse inmuebles u otros
bienes al Fondo, la Sociedad Gestora procedera/directamente o a
traves del Administrador, a la venta de los mismos en el plazo
mas breve posible en condiciocnes de mercado y el Administrador

colaborara activamente para facilitar su engjenacién, ----—--------—-—---

10.12 Duracién y sustitucion.

Los servicios seran prestados por el Administrador hasta

—



compromete a formalizar, en un plazo méaximo de 60 dias
naturales desde el mencionado descenso de calificacion, un
compromiso de sustitucién con una tercera entidad con el fin de
que ésta desarrolle las funciones contempladas en el Contrato de
Administracién con respecto a los Préstamos administrados por el
Administrador a simple solicitud de la Sociedad Gestora si para
ello fuese requerido, y siempre que con tal actuacién no se

perjudique la calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias

de Calificacién. ------ -

Asimismo, en caso de concurso, de intervencion por el
Banco de Espara, de liquidacion o de sustituciéon 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, a los depositarios de los bienes en prenda y a las
compafias aseguradoras de los inmuebles hipotecados por los
Prestamos Hipotecarios) la transmision al Fondo de los derechos
de crédito de los Préstamos pendientes de reembolso, asi como
gue los pagos derivados de los mismos sélo tendran caracter
liberatorio si se efectian en la Cuenta de Tesoreria abierta a
nombre del Fondo. No obstante, tanto en caso de que el
Administrador no hubiese cumplido la natificacion a los Deudores
Y, €n su caso, a los terceros garantes, a los depositarios de los

bienes en prenda y a las compafiias aseguradoras de los
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inmuebles hipotecados por los Préstamos Hipotecarios, dentro de
los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la recepcion del
requerimiento como en caso de concurso o liquidacién del
Administrador, sera la propia Sociedad Gestora, directamente o,
en su caso, a través de un nuevo Administrador que hubiere
designado, la que efectie la notificacidén a los Deudores Y, en su
caso, a los terceros garantes, a los depositarios de los bienes en

prenda y a las compafias aseguradoras de los inmuebles

hipotecados por los Préstamos Hipotecarios. -

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 garantizar la

maxima eficacia de la cesion de los derechos He crédito de los
Préstamos y de las garantias accesorias frente a terceros, todo

ello en los términos que se describen en la Estipulacion 10.7 de la

presente Escritura. ---------emmmemee - 7 -
Producida la terminacién anticipada del Contrato de

Administracion, el Administrador saliente pondra a disposicién del




nuevo Administrador, a requerimiento de la Sociedad Gestora y en
la forma que la misma determine, los documentos y registros

informaticos que tuviere para que el nuevo Administrador

desarrolle las actividades que le correspondan.-

El Contrato de Administracién quedara resuelto de pleno
derecho en el caso de que las Agencias de Calificacion no
confirmaran antes de las 21:00 horas (hora CET) del dia 20 de

diciembre de 2011, como finales, las calificaciones asignadas con

caracter provisional a cada una de las Series.

10.13 Responsabilidad del Administrador e indemnizacion.--

En ningun caso el Administrador tendra responsabilidad
alguna en relacién con las obligaciones de la Sociedad Gestora
en su condicién de administrador del Fondo y gestor de los
intereses de los titulares de los Bonos, ni en relacion con las
obligaciones de los Deudores derivadas de los Préstamos, y ello
sin perjuicioc de las responsabilidades por él asumidas en la
presente Escritura de Constitucion en cuanto Entidad Cedente de
los derechos de crédito de los Préstamos adquiridos por el Fondo.

El Administrador asume la obligacidn de indemnizar al
Fondo o a su Sociedad Gestora de cualquier dafio, pérdida o
gasto en el que éstos hubieran incurrido por razon del
incumplimiento por parte del Administrador de sus obligaciones de
custodia, administracién, gestion e informacion de los Préstamos

y custodia de los titulos representativos de los Certificados de
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Transmision de Hipoteca, establecidas en virtud del Contrato de
Administracién, o en el caso de incumplimiento de lo establecido
en el punto 3 de la Estipulacion 9 de la presente Escritura.----------

lL.a Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, tendra accién ejecutiva contra el Administrador cuando el
incumplimiento de !a obligacién de pagoc al Fondo de cuantas
cantidades sean satisfechas por los Deudores derivadas de los
Préstamos, tanto en concepto de reembolso del principal y de
intereses, como por cualquier otro concepto gue corresponda al

Fondo, que no sea consecuencia de la falta de pago de los

Deudores y sea imputable al Administrador. ------- --
Extinguidos los Préstamos, el Fondo, a través de su

Sociedad Gestora, conservara accion contra el Administrador

hasta el cumplimiento de sus obligaciones. £

Ni los titulares de los Bonos ni cualquier ¢fro acreedor del
Fondo dispondran de accidon directa contra/el Administrador,
siendo la Sociedad Gestora, como representante del Fondo, quien

ostentara dicha accién en los términos descritos en la presente

Estipulacién. --

10.14 Remuneracion del Administrador.




Como contraprestacion por la custodia, administracién y
gestion de los Préstamos y el depésito de los titulos
representativos de los Certificados de Transmisién de Hipoteca, el
Administrador tendra derecho a percibir por periodos vencidos en
cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo de vigencia
del Contrato de Administracién, una comision de administracion
igual al 0,01% anual, en su caso, impuestos indirectos incluidos,
que se devengara sobre los dias efectivos transcurridos en cada
Periodo de Determinacion precedente a la Fecha de Pago y sobre
el Saldo Vivo medio diarioc de los Préstamos que administre
durante dicho Periodo de Determinacic’m._ Si BBVA fuera sustituido
en dicha labor de administracion, la Sociedad Gestora estara
facultada para modificar el porcentaje de comision anterior en
favor del nuevo Administrador, que podra ser superior a la
contratada con BBVA. La comision de administracién se abonara
en la Fecha de Pago correspondiente siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Pretacion de Pagos o, llegado el caso de Liquidacion del Fondo,
con el Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacion. —=-~---------——

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, por carecer
de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos del Fondo, no abonara en una Fecha de Pago la totalidad
de la comision debida al Administrador, las cantidades no

pagadas se acumularan sin penalidad alguna a la comision que
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deba abonarse en las siguientes Fechas de Pago, hasta su pago

total.

Asimismo, en cada Fecha de Pago, el Administrador tendra
derecho al reembolso de todos los gastos de caracter excepcional
en los que hubiere incurride en relacion con la administracion y
gestion de los Préstamos, tales como los ocasionados por razén
de las actuaciones judiciales y/o ejecutivas, incluidos los gastos y
costas procesales, o por la administracion y la gestién de venta de
los bienes o inmuebles adjudicados, en su caso, al Fondo, y
previa justificacion de los mismos. Dichos gastos seran abonados
siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente y de acuerdo
con lo previsto en el Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el

caso de Liguidacién del Fondo, con el Orden de/PreIacién de

Pagos de Ligquidacion . -———---—smemummmmm e oo e
11. ENTREGA Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA. (T —

El titulo nominativo multiple comprénsivo de los mil
quinientos ochenta y nueve (1.589) Certifigados de Transmision
de Hipoteca suscritos por el Fondo, queda depositado en BBVA,

regulandose las relaciones entre la Sociedad Gestora, en




representacion del Fondo, y BBVA por' el Contrato de
Administracién de fos Préstamos y Deposito de los Certificados de
Transmision de Hipoteca. Igualmente quedaran depositados en
BBVA, los titulos multiples o individuales en los que se fraccione
ef titulo multiple. Dicho depésito se constituye en beneficio del
Fondo de forma que BBVA custodiara los titulos de los
Certificados de Transmision de Hipoteca depositados, siguiendo
instrucciones de la Sociedad Gestora.

Seccién IV: EMISION DE LOS BONOS DE
TITULIZACION. ,

La Sociedad Gestora, actuando como representante legal

del Fondo constituido en esta Escritura publica, acuerda realizar
con cargo al mismo la presente emision de Bonos de conformidad
con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, Ia Ley 19/1992, en lo
que resulte aplicable, y sujeto a los términos y condiciones que se
determinan en las Estipulaciones y apartados de esta Seccion IV,

12. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS
BONOS-

12.1 Importe de la emisién. -—--
El importe total de la emision de Bonos de Titulizacion (la
"Emisién de Bonos”) asciende a mil doscientos millones
(1.200.000.000,00) de euros de valor nominal, constituida por

doce mil (12.000) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor
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nominal unitaric denominados en euros y agrupados en ires

Series de Bonos de la siguiente manera:

a) Serie A por importe nominal total de ochocientos cuatro -
millones (804.000.000,00) de euros integrada por ocho mil
cuarenta (8.040) Bonos de cien mil {(100.000) euros de valor
nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie A" o los “Bonos de la Serie A”).--———--——--

b)Serie B por importe nominal total de doscientos cuarenta
millones (240.000.000,00) de euros integrada por dos mil
cuatrocientos (2.400) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor
nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie B" ¢ los “Bonos de la Serie B").-——---—----

c) Serie C por importe nominal total de ciento cincuenta y
seis millones (156.000.000,00) de euros integrada por mil
guinientos sesenta (1.560) Bonos de cien mil (100.000) euros de
valor nominal unitario, representados mediante anctaciones en
cuenta (indistintamente la *Serie C” o los "Bonos de la Serie C”)-

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica
la suscripcion o tenencia de los Bonos de la otfra Serie. -—-~~-m-ammmmx

12.2 Los Bonos se pondran en circulacion en la Fecha de




Desembolso, una vez efectuado el desembolso. En Acta Notarial
se hara constar expresamente el cierre de la emisién y la
suscripcion y desembolso de los Bonos cuyo precio se aplicara al
pago de los Préstamos, entregandose copia de dicha Acta

Notarial de cierre de la emisidn a la Comisién Nacional del

Mercado de Valores. - —_—

12.3 Forma de representacion.
Los Bonos se representan exclusivamente por medio de
anotaciones en cuenta, surtiendo la presente Escritura los efectos
previstos en el articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores, de
acuerdo con o dispuesto en el articulo 5.9 de la Ley 19/1992, y

con sujecién a lo establecido en la Estipulacion 16 de esta

Escritura. -

12.4 Tipo de interés nominal de los BONOS. --«---mmmmmmmmmmen-

Los Bonos de cada una de las Series devengaran, desde la
Fecha de Desembolso hasta el total vencimiento de los mismos,
un interés nominal anual, variable trimestralmente y con pago
trimestral, que sera el que resulte de aplicar los criterios
establecidos a continuacion para cada una de las Series.—--------—

El tipo de interés nominal anual resultante (en lo sucesivo el
“Tipo de Interés Nominal’) para cada una de las Series se
pagara por trimestres vencidos en cada Fecha de Pago o en la
fecha de liquidacion sobre el Saldo de Principal Pendiente de los

Bonos de cada Serie en la Fecha de Determinacion precedente,
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siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente de acuerdo

con el Orden de Prelacion de Pagos o con el Orden de Prelacién

de Pagos de Liquidacién, segln corresponda.

Las retenciones, pagos a cuenta e impuestos establecidos o
que se establezcan en el futuro sobre e! capital, intereses o
rendimientos de los Bonos, correran a cargo exclusivo de los
titulares de los Bonos, y su importe serd deducido, en su caso, por
la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, o

a traveés del Agente de Pagos, en la forma legalmente establecida.

a)Devengo de intereses. =
A efectos del devengo de intereses, la duracion de cada
Serie de Bonos se dividira en sucesivos periodos de devengo de

intereses  (los “Periodos de Devengo de , Intereses”)

comprensivos de los dias efectivos transcurridos €ntre cada dos
Fechas de Pago consecutivas, incluyendo en ¢ada Periodo de

Devengo de Intereses la Fecha de Pago inicial, y excluyendo la

Fecha de Pago final. Excepcionaimente: --;7—— --
t

(i) el primer Periodo de Devengo de/ Intereses tendra una

duracion equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre

la Fecha de Desembolso, el 21 de diciembre de 2011, incluida, y




la primera Fecha de Pago el 14 de febrero de 2012, excluida; y----

(ii) el ultimo Periodo de Devengo de Intereses tendra una
duracion equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre
la ultima Fecha de Pago, incluida, y la fecha de liquidacion,

excluida. ——— --

El Tipo de Interés Nominal se devengara sobre los dias
efectivos transcurridos de cada Periodo de Devengo de Intereses

para el que hubiere sido determinado, calculandose sobre la base

de un afio compuesto por 360 dias.

b)Tipo de Interés Nominal. -
Ef Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos de cada
una de las Series y determinado para cada Periodo de Devengo

de Intereses sera el que resulte de sumar: --

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

el apartado siguiente, y -

(i) un margen para cada una de las Series segun el

siguiente detalie:

¢ Serie A: margen del 0,30%.

¢ Serie B: margen del 0,50%.

o Serie C: margen del 0,90%. --—--mrmemrmmm oo

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

¢) Tipo de Interés de Referencia y su determinacién. -—---
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El tipo de interés de referencia (el “Tipo de Interés de
Referencia”) para la determinacion del Tipo de Interés Nominal
aplicable a cada una de las Series de Bonos es el siguiente: -------

i) Salvo para el primer Periodo de Devengo de Intereses, el
tipo Euribor, “Euro InterBank Offered Rate”, calculado y distribuido
por el sistema de informacién financiera BRIDGE por mandato de
FBE (“Féderation Bancaire de I'Union Européenne™), a tres (3)
meses de vencimiento fijado a las 11:00 horas de la manana (hora
CET “Central European Time”) de la Fecha de Fijacion del Tipo de
Interés descrita a continuacién, y que actualmente se publica en la
pagina electronica EURIBORO1, suministrada por Reuters, o
cualquier otra pagina que pudiera reemplazarla en estos servicios.

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses sera el tipg Euribor a dos
(2) meses de vencimiento, fijado a las 11:00 horas de la mafiana
(hora CET) del Dia Habil anterior a la Fecha de/Desembolso. -

uribor que fueran

Las definiciones relativas al tipo
aprobadas por la FBE y por la Asociacién £ambista Internacional
(ACI) complementarias a la actual definicion del tipo Euribor, se

consideraran introducidas a los efectos del Tipo de Interés de



Referencia relativo al tipo Euribor sin necesidad de modificacién
de los presentes términos del Tipo de Interés de Referencia ni de
notificacion a los titulares de los Bonos por la Sociedad Gestora. --

i} En el supuesto de ausencia o imposibilidad de obtencion
del tipo establecido en el apartado i) anterior, el Tipo de Interés de
Referencia sustitutivo serd el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de interés
interbancarios de oferta para operaciones de depodsito no
transferibles en euros a tres (3) meses de vencimiento por un
importe equivalente al Saldo de Principal Pendiente de la Emision
de Bonos, que declaren cuatro (4) entidades bancarias de primer
orden de la zona Euro, previa solicitud simultanea a la sede
principal de cada una de ellas efectuada por el Agente de Pagos

con posterioridad y proximidad a las 11:00 horas (hora CET) en la

Fecha de Fijacién del Tipo de Interés. --

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de Referencia
sustitutivo para el primer Periodo de Devengo de Intereses serd el
~que resulte de efectuar la media aritmética simple de los tipos de
interés interbancarios de oferta para operaciones de depdsito no
transferibles en euros a dos (2) meses de vencimiento que
declaren las entidades bancarias segun lo dispuesto en el parrafo
anterior, previa solicitud simultanea a la sede principal de cada
una de ellas efectuada por el Agente de Pagos con posterioridad y

proximidad a las 11:00 horas (hora CET) del Dia Habil anterior a
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la Fecha de Desembolso.

Ei Tipo de Interés Nominal resultante se expresara en tanto
por ciento con tres decimales redondeado en la cifra
correspondiente a la milésima con equidistancia al alza. ---—-—---—--

En el supuesto de imposibilidad de aplicacion del Tipo de
Interés de Referencia sustitutivo anterior, por no suministrar
alguna o algunas de las entidades bancarias declaracion de
cotizaciones segun lo dispuesto en el primer y segundo parrafo de
este apartado, sera de aplicacién el tipo de interés que resulte de
aplicar la media aritmética simple de los tipos de interés
declarados por ai menos dos de las entidades restantes. --------m---

i) En ausencia o imposibilidad de obtencién de los tipos
establecidos en los apartados i) y ii} anteriores, sera de aplicacion
el ultimo Tipo de Interés de Referencia o su gustitutivo que
hubiere sido aplicado en el Periodo de Devendo de Intereses
inmediatamente anterior, y asi por Periodos’ de Devengo de
Intereses sucesivos en tanto en cuanto ge mantenga dicha
situacion. Para el primer Periodo de Devenfo de Intereses, sera
de aplicacion el tipo Euribor a dos {2) meses disponible

inmediatamente antes de las 11:00 horas de la mafiana (CET) del




Dia Habil anterior a la Fecha de Desembolso, calculado y

distribuido conforme a lo descrito en el primer parrafo del apartado

i) anterior.

En cada una de las Fechas de Fijacion del Tipo de Interés,
el Agente de Pagos comunicara a la Sociedad Gestora el Tipo de
Interés de Referencia determinado de acuerdo con los apartados
i), ii) y i) anteriores. La Sociedad Gestora conservara los listados
y documentos acreditativos en los que el Agente de Pagos le

comunique el Tipo de Interés de Referencia determinado. -----------

d)Fecha de Fijacion del Tipo de Interés.

El Tipo de Interés Nominal aplicable a cada una de las
Series de Bonos para cada Periodo de Devengo de Intereses sera
determinado por la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo, en la forma prevista en los apartados b) y ¢)
anteriores, el segundo Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago
(la “Fecha de Fijacién del Tipo de Interés’), y sera de aplicacion
para el siguiente Periodo de Devengo de Intereses. ---------------—---

Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nominal aplicable a
cada una de las Series de Bonos para el primer Periodo de
Devengo de Intereses lo determinara la Sociedad Gestora en la
forma prevista en los apartados b) y c) anteriores, el Dia Habil
anterior a la Fecha de Desembolso y lo comunicara por escrito en
el mismo dia a la Entidad Suscriptora. Asimismo, la Sociedad

Gestora también lo comunicara al Agente de Pagos, a AIAF y a



0572011

PAPEL £XCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

Iberclear.

Los Tipos de Interés Nominales determinados para cada
una de las Series de Bonos para los sucesivos Periodos de
Devengo de Intereses, se comunicaran a los titulares de los

Bonos en el plazo y la forma previstos en la Estipulacion 20 de la

presente Escritura. - -
12.5 Féormula para el calculo de los intereses. ---~-<-u-mme-
El calculo de la liquidacion de intereses correspondiente a
cada una de las Series, que han de ser pagados en cada Fecha
de Pago o en la fecha de liquidacion para cada Periodo de

Devengo de Intereses, se llevara a cabo para cada Serie con

arregio a la siguiente férmula:
R d

I = P x s
100 360 /
Donde;---

| = Intereses a pagar en una Fecha de Pagg determinada o

en la fecha de liquidacién. ----------mcmrmmmmmmm oo
P = Saldo de Principal Pendiente de la Jerie a la Fecha de

Determinacion precedente a la Fecha de Pdgo o en la fecha de

liguidacion.

R = Tipo de Interes Nominal de la Serie expresado en




La primera Fecha de Pago de intereses 'para los Bonos de
cada una de las Series tendra lugar el 14 de febrero de 2012,
devengandose los mismos al Tipo de Interés Nominal
correspondiente desde la Fecha de Desembolso, el 21 de
diciembre de 2011, incluido, hasta el 14 de febrero de 2012,

excluido.- --

A lJos efectos de la presente Emision de Bonos, se

consideraran dias habiles ("“Dias Habiles”) todos los que no sean:

O festivo en la ciudad de Madrid, o —
O inhabil del calendario TARGET2 (o calendario que lo

sustituya en el futuro). —

Tanto los intereses que resulten a favor de los tenedores de
los Bonos de cada una de las Series, como, si fuera el caso, el
importe de los intereses devengados y no satisfechos, se
comunicaran a los mismos, en la forma descrita en la Estipulacion
20 de la presente Escritura, y con una antelacion de al menos un
(1) dia natural a cada Fecha de Pago o en la fecha de liquidacion.

El abono de Ics intereses devengados de los Bonos de cada
una de las Series tendra lugar en cada Fecha de Pago siempre
que el Fondo cuente con liquidez suficiente para ello de acuerdo
con el Orden de Prelacién de Pagos o cuando tenga lugar la

Liguidacion del Fondo con el Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacién, segun corresponda.

En caso de que en una Fecha de Pago, el Fondo no pudiera
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hacer frente al pago total o parcial de los intereses devengados
por los Bonos de cualquiera de las Series, de conformidad con el
Orden de Prelacién de Pagos, las cantidades no satisfechas 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, siendo pagados conforme al Orden de Prelacion
de Pagos y aplicados por orden de vencimiento en caso de que no

fuera posible nuevamente ser abonados 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 los Bonos de la

Serie correspondiente. ----

El Fondo, a través de su Sociedad Gestopa, no podra
aplazar el pago de intereses de los Bonos con po erioridad al 14

de agosto de 2055, Fecha de Vencimiento Final, o si éste no fuera

Dia Habil, el siguiente Dia Habil.
Ei servicio financiero de la Emision de Bonos se realizara a
través del Agente de Pagos, para lo cual la Sociedad Gestora, en

nombre y representacion del Fondo, suscribira un Contrato de




El importe de la Retencion para Amortizacion destinado ala
amortizacion de los Bonos en su conjunto y sin distincién entre
Series, ocupa el sexto (6°) lugar de la aplicacion de Fondos

Disponibles del Orden de Prelacion de Pagos establecido en ia

Estipulacién 21.2.1.2 de ia presente Escritura. --- -

La amortizacién del principal de los Bonos se realizara de
conformidad con las reglas de Distribucion de los Fondos
Disponibles para Amortizacion que se recogen en la Estipulacion

12.9.3.5 de la presente Escritura.

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A
ocupa el sexto (6° lugar de la aplicacion de los Fondos
Disponibles de Liquidacién del Orden de Prelacidn de Pagos de
Liquidacion establecido en ta Estipulacién 21.3 de la presente

Escritura. -- -- - e

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B
ocupa el octavo (8% lugar de la aplicacion de los Fondos
Disponibles de Liquidacion del Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion establecido en la Estipulacién 21.3 de la presente

Escritura. - -—

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C
ocupa el décimo (10°) lugar de la aplicacion de los Fondos
Disponibles de Liquidacion del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacion establecide en la Estipulaciéon 21.3 de la presente

Escritura. —
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12.10 Publicidad de la amortizacion y pago de intereses;

servicio financiero de la emision.
Fl servicio financiero de la Emision de Bonos se atendera a
través de BBVA, en calidad de Agente de Pagos. E! pago de
intereses y amortizaciones se comunicara a los titulares de los
Bonos en los supuestos y con los dias de antelacion previstos
para cada caso en la Estipulacién 20 de esta Escritura. El abono
de intereses y de las amortizaciones sera realizado a los titulares
de los Bonos por las entidades participantes en lberclear
correspondientes y, a éstas, a su vez, les serad realizado por
Iberclear como entidad encargada del registro contable. ---—----------
12.11 Obligaciones y plazos previstos para la puesta a
disposicién del publico y remisién a la Comision Nacional del
Mercado de Valores de informacion periédica de é situacioén
economico-financiera del Fondo. -- .

/d

administracion del Fondo, se compromete a stministrar, con la

La Sociedad Gestora, en su labor /de gestion y
mayor diligencia posible o0 en los plazos qu¢ se determinan, la
informacién descrita en la Estipulacion 20 de la presente Escritura

y de cuanta informacion adicional le sea razonablemente




requerida. --- -
1212 Legislacién nacional bajo la cual se crean los
valores e indicacion de los érganos jurisdiccionales

competentes en caso de litigio.

La constitucion del Fondo se encuentra sujeta a la Ley
espafiola y en concreto se realiza de acuerdo con el regimen legal
previsto por (i} el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo
desarrollen, (i) la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en
el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) 1a
Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, en su redaccién
vigente, (iv) la Ley del Mercado de Valores vigente a la fecha de
constitucion del Fondo, (v) la Ley 2/1981, en su redaccion vigente,
(vi) el Real Decreto 716/2009 (vii) el Real Decreto 1310/2005, (viii)
el Reglamento 809/2004 y (ix) las demas disposiciones legales y

reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada

momento. --

La presente Escritura de Constitucién, la Emision de Bonos
y los contratos gue suscriba la Sociedad Gestora en nombre y
representacion del Fondo estan sujetas a la Ley espariola y se
regiran e interpretaran de acuerdo con las Leyes espanolas. ---—---

Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del
Fondo no dispondran de accion alguna contra los Deudores de los
Préstamos que hayan incumplido sus obligaciones de pago o

contra la Entidad Cedente, siendo la Sociedad Gestora, como




0572011

PAPEL EXG_LSIVO PARA DOCLMENTOS NOTARIALES

representante del Fondo, quien ostentara dicha accion. ----------—---

Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del
Fondo no dispondran de accion alguna frente ai Fondo ni frente a
la Sociedad Gestora, en caso de impago de cantidades
adeudadas por el Fondo que sea consecuencia de la existencia
de morosidad o en caso de amortizacidon anticipada de los
Préstamos, del incumplimiento de la Entidad Cedente de sus
obligaciones como tal o como contraparte de las operacicnes
contratadas en nombre y por cuenta del Fondo, o por insuficiencia

de las operaciones financieras de proteccion para atender el

servicio financiero de los Bonos de cada Serie.
Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del

Fondo no dispondran de mas acciones contra la Sociedad

Gestora que la derivada del incumplimiento de sus funciones o

Inobservancia de lo dispuesto en el Folleto y ey la presente
Escritura. Dichas acciones deberan resolversg’ en el juicio

declarativo ordinario que corresponda segun cuantia de la

reclamacion. -- 7

13. SUSCRIPCION DE LOS BONOS. - -

13.1 Colectivo de potenciales inversores a los que se




ofrecen los Bonos.

La Emision de Bonos sera integramente suscrita por BBVA.
13.2 Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso de

la suscripcion de la Emision de Bonos.---- ----

La Entidad Suscriptora suscribira la totalidad de la Emision
de Bonos el dia 20 de diciembre de 2011 y abonara al Fondo el 21
de diciembre de 2011 (la “Fecha de Desembolso’), antes de las
13:00 horas (hora CET), valor ese mismo dia, el precio de emisfén
por el valor nominal de la totalidad de la Emision de Bonos. ----—----

13.3 Suscripcion de la Emisién de Bonos. ----------—==--—-——-

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen de este
contrato contenido en la presente Estipulacion, que suscribe, en
nombre y representacion del Fondo, con la Entidad Directora,
recoge la informacién mas sustancial y relevante del contrato,
refleja fielmente el contenido del mismo y no omite informacion

que pudiera afectar al contenido de la presente Escritura y del

Folleto.----------

La suscripcidn de la totalidad de la Emisiéon de Bonos se
llevara a cabo exclusivamente por BBVA (la “Entidad
Suscriptora”) conforme al contrato de direccion y suscripcion (el
‘Contrato de Direccién y Suscripcién®) que serd celebrado por
la Sociedad Gestora en nombre y en representacion del Fondo. --

BBVA no percibira comision alguna por la suscripcion de la

Emision de Bonos. -
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BBVA intervendra en la Emision de Bonos como Entidad

Directora y no percibira remuneracion por la direccion de la

Emision de Bonos. -

El Contrato de Direccion y Suscripcion quedara resuelto de
pleno derecho en el caso de que las Agencias de Calificacion no
confirmaran antes de las 21:00 horas (hora CET) del dia 20 de
diciembre de 2011, como finales, las calificaciones asignadas con

caracter provisional a cada una de las Series 0 en las causas

previstas en |la legislacion vigente. --

Se reproduce como ANEXO 8 a la presente Escritura
fotocopia de la declaracién de la Entidad Directora firmada por
persona con representacion suficiente, que realizan de

conformidad con lo previsto en el articulo 35.1 del Re? Decreto

1310/2005. --- 7
14. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS
BONOS (RATING). - %

14.1 Entidades calificadoras.
Con fecha 13 de diciembre de 2011, Fitcb/Ratings Espana,
S.AU. y Moody’s Investors Service Espana S.A. (las “Agencias

de Calificacién”) han asignado las calificaciones provisionales a



cada una de las Series de Bonos que a continuacion se detallan, y
esperan asignar las mismas calificaciones finales antes de las

21:00 horas (hora CET) del dia 20 de diciembre de 2011, -----------

Serie de Calificacidén de Calificacién de
Bonos Fitch Moody’s

Serie A Adpsf Aaa (sf)

Serie B A-sf Ba3 (sf)

Serie C BBsf B3 (sf)

Si antes de las 21:00 horas (hora CET) del dia 20 de
diciembre de 2011, las Agencias de Calificacion no confirmaran
como finales cualesquiera de las calificaciones provisionales
asighadas a cada Serie de Bonos, esta circunstancia se
comunicaria inmediatamente a ia CNMV y se haria publica en la
forma prevista en la Estipulacion 20 de la presente Escritura.
Asimismo, esta circunstancia daria lugar a la resolucion de la
constitucion del Fondo, de la Emisién de los Bonos y de la cesién
de los derechos de crédito de los Préstamos conforme a lo
previsto en la Estipulacidén 3.2 (v) de la presente Escritura. ----------

Fitch Ratings Espafa, S.A.U. es una sociedad espafiola,
reconocida como entidad calificadora por la CNMV, que forma
parte y opera de acuerdo con la metodologia, criterios y control de
calidad de Fitch Ratings Limited (ambas indistintamente “Fitch”). -

Moody's Investors Service Espafa, S.A. es una sociedad

espafiola, reconocida como entidad calificadora por [a CNMV, que
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forma parte y opera de acuerdo con la metodologia, criterios y

control de calidad de Moody’s Investors Service Limited (ambas

indistintamente "“Moody’s").
En el ANEXO 9 de esta Escritura, se recoge la carta de
comunicacién de las calificaciones provisionales asignadas por

parte de Fitch. -

En el ANEXO 10 de esta Escritura, se recoge la carta de

comunicacion de las calificaciones provisionales asignadas por

parte de Moody's. e
14.2 Consideraciones sobre las calificaciones. ---~---—-—-
Las calificaciones asignadas a cada una de las Series de
Bonos por Fitch miden la capacidad del Fondo respecto del pago
puntual de intereses y el pago del principal de los Bonos de cada
Serie durante la vida de la operacién y en todo cas%ntes de la

Fecha de Vencimiento Final, conforme a las’ condiciones
/

estipuladas en el Folleto. --~---—-=--=--- e
Las definiciones de las calificaciones %e Fitch asigna
aparecen publicadas en la siguiente pagina web: --------------memee--

http:/Mmww fitchratings.com/creditdesk/public/ratings _defintio

NSANAdeX.CffT), —=mmm e e e



Las calificaciones asignadas a cada una de las Series de
Bonos por Moody's miden la pérdida esperada antes de la Fecha
de Vencimiento Final. En la opinién de Moody's la estructura
permite el pago puntual de los intereses y el pago de principal
durante la vida de la operacion y, en cualquier caso, antes de la
Fecha de Vencimiento Final. Las calificaciones de Moody's solo
miden los riesgos de crédito inherentes a la operacion; otro tipo de

riesgos, que pueden tener un efecto significativo en el rendimiento

de los inversores, no son medidos.

Las Agencias de Calificacion mencionadas anteriormente
han sido inscritas y autorizadas con fecha 31 de octubre de 2011
como agencia de calificacién en la Unidén Europea de acuerdo con
lo previsto en el Reglamento (CE) n°® 1060/2009 del Parlamento

Europeo y del Consejo de 16 de septiembre de 2009 sobre las

agencias de calificacion crediticia. ---

Las calificaciones de las Agencias de Calificacion no
constituyen una evaluacién de la probabilidad de que los
Deudores realicen reembolsos anticipados de capital, ni de en qué
medida dichos reembolsos anticipados difieren de lo previsto
originalmente. Las calificaciones no suponen, en modo alguno,
una calificaciéon del nivel de rendimiento actuarial. ~----=ms-eremeenrv

Las calificaciones asignadas, asi como toda revision o

suspension de las mismas: -- -

(i) son formuladas por las Agencias de Calificacion sobre la
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base de numerosas informaciones que recibe, y de las cuales no
garantizan ni su exactitud, ni que sean completas, de forma que

las Agencias de Calificacién no podran en forma alguna ser

consideradas responsables de las mismas; v,

(i) no constituyen vy, por tanto, no podrian en modo alguno
interpretarse como una invitacién, recomendacion o incitacion
dirigida a los inversores para que procedan a llevar a cabo

cualquier tipo de operacion sobre los Bonos y, en particular, a

adquirir, conservar, gravar o vender dichos Bonos.

Para realizar el proceso de calificacion y seguimiento, las
Agencias de Calificacion confian en la exactitud y lo completo de
la informacidn que fe proporcionan BBVA, la Sociedad Gestora,
DELOITTE como auditor de determinadas caracteristicas vy
atributos de una muestra de los préstamos seleccibnados asi
como en el asesoramiento legal que CUATRECASAS,
GONCALVES PEREIRA, S.L.P. ha prestado en Ia/:onstitucién del

Fondo como asesor legal independiente. / -- --
Las calificaciones tienen en cuenta la’ estructura de la
Emision de los Bonos, los aspectos legales de la misma y del

Fondo que los emite, las caracteristicas de los préstamos



seleccionados para su cesion al Fondo y la regularidad vy

continuidad de flujos de la operacion.

Las calificacicnes finales asignadas a cada Serie de Bonos
pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cuaiquier
momento por las Agencias de Calificacion, en funcidén de cualquier
informacion gue llegue a su conocimiento. Dichas situaciones, que
no constituiran por si mismas supuestos de liquidacién anticipada
del Fondo, seran puestas en conocimiento tanto de la CNMV

como de los titulares de los Bonos, de conformidad con lo previsto

en |a Estipulacion 20 de ta presente Escritura.

15. ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS.-------------

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 2.3 del Real
Decreto 926/1998, la Sociedad Gestora solicitara una vez haya
sido efectuado el desembolso de los Bonos, la inclusién de la
presente Emision de Bonos en AIAF Mercado de Renta Fija S.A.
(“AlAF"), gque tiene reconocido su caracter de mercado secundario
oficial de valores de acuerdo con lo dispuesto en la disposicion
transitoria sexta de la Ley 37/1998 de 16 de noviembre, de
reforma de la Ley del Mercado de Valores, y de mercado
regulado, conforme a lo que recoge en la exposicion anotada de
mercados regulados y disposiciones adicionales en aplicacion de
los requisitos de la Directiva 93/22 de Servicios de Inversion,
publicada en el Diario Oficial de la Unién Europea de 11 de julio

de 2009. La Sociedad Gestora se compromete a realizar todas las
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actuaciones necesarias para que la admisién definitiva a

negociacién se produzca no mas tarde de transcurrido un mes

desde la Fecha de Desembolso. -

La Sociedad Gestora hace constar expresamente que
conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la
admision, permanencia y exclusion de los valores en AIAF, segun
la legislacién vigente y los requerimientos de sus organismos

rectores, aceptando e! Fondo, a través de su Sociedad Gestora,

cumplirlos. --- -

En el supuesto que transcurrido el plazo de un mes
sefialado en el primer parrafo de la presente Estipulacion, no
llegara a tener lugar la admisién a negociacion de los Bonos en
AIAF, la Sociedad Gestora procedera a ponerlo en conocimiento
inmediato de los tenedores de los Bonos, asi como tdmbién Ias
causas que hubieren dado lugar a dicho incumplimiento, mediante
el procedimiento de notificacion extraordinaria previsto en la
Estipulacion 20 de la presente Escritura. Todo ellg sin perjuicio de
la eventual responsabilidad contractual en la ue, en su caso,

pudiera incurrir la Sociedad Gestora si la demora fuera por causas

imputables a la misma. —----—————



16. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS.

16.1 Representacion y otorgamiento de Escritura

publica. - -

Los Bonos que se emiten con cargo al Fondo estan
representados exclusivamente por medio de anotaciones en
cuenta, y se constituirdn como tales en virtud de su inscripcion en
el correspondiente registro contable de cohformidad con el
articulo 11 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre
Representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y
compensacion y liquidacion de operaciones bursatiles (el “Real
Decreto 116/1992"). A este respecto se hace constar que la
presente Escritura surtira los efectos previstos en el articulo 6 de

la Ley del Mercado de Valores. e

16.2 Designacion de la entidad encargada del registro

(011102 ] 0] [ T —— e ———

La Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del
Fondo, designa en este acto a la Sociedad de Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidaciéon de
Valores, S.A.U. ( “Iberclear”) como entidad encargada del
registro contable de los Bonos de forma que se efectie la
compensacion y liquidacion de los Bonos de acuerdo con las
normas de funcionamiento que respecto de valores admitidos

a cotizacién en AIAF, y representados mediante anotaciones en
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cuenta tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro

por Iberclear o AlAF.
Dicha designacién sera objeto de inscripcion en los

Registros Oficiales de la CNMV.

Los titulares de los Bonos seran identificados como tales

segun resulte del registro contable llevade por las entidades

participantes en Iberclear. —
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,

Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U., tiene su domicilio

en Madrid, Plaza de la Lealtad nimero 1.

16.3 Caracteristicas de los valores que se representaran

mediante anotaciones en cuenta.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 6 del Real
Decreto 116/1992, se manifiesta que la denominacién, ndmero de
unidades, valor nominal y demas caracteristicas y condiciones de
la emision de Bonos que se representa por medio dg anotaciones

en cuenta es la que se hace constar en esta/seccién de la

presente Escritura. / ________
16.4 Depésito de copias de la Escritura publica. --—---------

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del




(iti) Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales. ---=----em-

(iv) Contrato de Permuta Financiera.—
{v) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos. -----------
(vi) Contrato de Administraciéon de los Préstamos y
Deposito de los Certificados de Transmisién de Hipoteca. -----
(vii} Contrato de Direccién y Suscripciéon de la Emision

de Bonos. -——--—-—=meemeeee--

(viii) Contrato de Intermediacion Financiera. --~~----====nnn-

La descripcion de los términos mas relevantes del
Contrato de Direccién y Suscripcion de la Emisién de Bonos
y del Contrato de Administracion de los Préstamos vy
Depodsito de los Certificados de Transmision de Hipoteca se
realiza en las Estipulaciones 13.3 y 10 de la presente
Escritura, respectivamente. La descripcion del resto de los
contratos citados se realiza en la presente Estipulacién.--------

La Sociedad Gestora podra prorrogar o modificar los
contratos que haya suscrito en nombre del Fondo sustituir, en su
caso, a cada uno de los prestadores de los servicios al Fondo en
los términos previstos en cada uno de los contratos e, incluso, en
caso de ser necesario, celebrar contratos adicionaies, incluido un
contrato de linea de crédito o de préstamo en caso de Liguidacion
Anticipada del Fondo. En cualquier caso tales actuaciones
requeriran la comunicacion de la Sociedad Gestora a la CNMV o

su autorizacién previa caso de ser necesaria, y su notificacién a
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las Agencias de Calificacion, y siempre que con tales actuaciones
no se perjudique la calificacion otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacion. Asimismo, la Sociedad Gestora podra
modificar la presente Escritura en los términos establecidos en el
articulo 7 de la Ley 19/1992, que se recogen en la Estipulacién 22
de la presente Escritura. La presente Escritura de Constitucién o
los contratos también podran ser objeto de subsanacion a

instancia de la CNMV, ~~cemmame .

Un ejemplar de todos y cada uno de los Contratos a que se
refiere la presente Estipulacién se protocolizan en acta separada

con numero de protocolo inmediatamente posterior al de esta

Escritura. - e e

18.1 Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés

Garantizado (Cuenta de Tesoreria): R — -

La Sociedad Gestora manifiesta que el resu
contrato contenido en la presente Estipulacion, que/suscribe, en
nombre y representacion del Fondo, con BBYA, recoge la
informacién mas sustancial y relevante del /contrato, refleja
fielmente el contenido del mismo y no omite informacién que

pudiera afectar al contenido de la presente Escritura y del Folleto.




La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, y BBVA celebran un contrato de apertura de cuenta a tipo
de interés garantizado (el “Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria)’) en virtud
del cual BBVA garantiza una rentabilidad variable determinada a
las cantidades depositadas por el Fondo a través de su Sociedad
Gestora en una cuenta financiera. En concreto, el Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) determina que en una cuenta financiera en euros (la
“Cuenta de Tesoreria”), abierta en BBVA, a nombre del Fondo
por la Sociedad Gestora, seran depositadas todas las cantidades
que reciba el Fondo, que en su mayor parte procederan de los

siguientes conceptos:-

(i) Importe efectivo por el desembolso de la suscripcion de la

Emision de Bonos; ---

(i) principal reembolsado e intereses cobrados de los

Préstamos; -

(iily cualesquiera otras cantidades que correspondan al

Fondo percibidas de los Préstamos;-----
(iv) disposicion del principal del Préstamo Subordinado y el
importe a que ascienda en cada momento el Fondo de Reserva,; --

(v) disposicion del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales: —- -- -

(vi) las cantidades que sean abonadas al Fondo derivadas
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de la Permuta Financiera; -—-~=--—- oo
(vii) las cantidades a que asciendan los rendimientos

obtenidos por los saldos habidos en la propia Cuenta de

Tesoreria; y

(viil) en su caso, las cantidades a que asciendan las
retenciones a cuenta de los rendimientos de capital mobiliario que
en cada Fecha de Pago corresponda efectuar por los intereses de

los Bonos satisfechos por el Fondo, hasta que corresponda

efectuar su ingreso a la Administracion Tributaria.

BBVA abonara un tipo de interés nominal anual, variable
trimestralmente y con liquidacion trimestral, excepto para el primer
periodo de devengo de intereses que tendra la duracién vy
liguidaciéon de intereses correspondiente a la duracion de este
periodo, aplicable para cada periodo de devengo de intereses
(diferente al Periodo de Devengo de Intereses establgcido para
los Bonos) por los saldos diarios positivos que regulten en la
Cuenta de Tesoreria, igual al tipo de interés e resulte de
disminuir (i) el Tipo de Interés de Referencia determinado para
cada Periodo de Devengo de Intereses de los Bonos que coincida

sustancialmente con cada periodo de devengo de intereses de la




Cuenta de Tesoreria, (ii) en un margen del 0,10%, transformado a
un tipo de interés sobre la base de afios naturales (esto es,
multiplicado por 365 o, si es bisiesto, por 366 y dividido por 360).
Los intereses se liquidaran al dia de vencimiento de cada periodo
de devengo de in_tereses en cada una de las Fechas de
Determinacién del Fondo (el quinto (5°) Dia Habil anterior a cada
Fecha de Pago), y se calcularan tomando como base: (i} los dias
efectivos existentes en cada periodo de devengo 'de intereses, v
(i) un ano compuesto de trescientos sesenta y cinco (3695) dias o,
si es bisiesto, de trescientos sesenta y seis (366). El primer
periodo de devengo de intereses comprenderd los dias

transcurridos entre la fecha de constitucién del Fondo y |la primera

Fecha de Determinacion, 7 de febrero de 2012.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BBVA o de |a entidad en la gue
estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de
la vida de la Emisién de los Bonos, un descenso en su calificacion
crediticia a corto plazo situandose por debajo de P-1, segun la
escala de calificacion de Moody’s, o un descenso en la calificacion
crediticia a corto o0 a largo plazo por debajo de F1 o de A,
respectivamente, seguin la escala de calificacién de Fitch, la
Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias

naturales a contar desde el momento que tenga lugar cualquiera
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de dichas circunstancias, debera poner en practica, alguna de las
opciones descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos derivados
del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) para que no se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por tas Agencias de Calificacién:

a) Obtener de una entidad con calificacién crediticia minima
de su deuda no subordinada y no garantizada de P-1 a corto
plazo, segun la escala de calificacion de Moody’s, y/o de F1y A a
corto y largo plazo, respectivamente y segun la escala de
calificacion de Fitch, un aval incondicional, irrevocable y a primer
requerimiento con renuncia a los beneficios de orden, division y
excusion gue garantice al Fondo, a simple sclicitud de la Sociedad
Gestora, el pago puntual por el Tenedor de la Cuénta de
Tesoreria de su obligacién de reembolso de las dantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el tigmpo que se
mantenga la situacidén de pérdida de las citadas calj icaciones P-1
y/o F1 y/o A por parte del Tenedor de la Cuenta d¢/ Tesoreria. -—--

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad cuya

deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada posea una




calificacién minima de F1 y de P-1, segun las escalas de
calificacion de Fitch y de Moody's, respectivamente, y con una
calificacion crediticia minima de su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada de A, segun la escala de
calificacién de Fitch, y contratar una rentabitidad para sus saldos,
que podra ser diferente a la contratada con el Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta
a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).----—----------—-

A efectos de determinar las caracteristicas concretas de las
medidas que se adopten, de acuerdo con las opciones anteriores,
se tendran en cuenta las modificaciones, actualizaciones o
reemplazos del mencionado documento, siempre que se ajusten a
la normativa vigente. A los efectos anteriores, se asume que,
aungue la calificaciéon de la deuda del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria fuera de A y F1, pero Fitch hubiera anunciado
publicamente que cualquiera de dichas calificaciones se
encuentran en situacion de “Rating Watch Negative” o dichas
calificaciones hubiesen sido retiradas por Fitch, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda del Tenedor de la

Cuenta de Tesoreria se encuentra por debajo de dichas

calificaciones minimas requeridas por Fitch. -
En caso de producirse la situacién b) anterior y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no subordinada y no

garantizada de BBVA alcanzara nuevamente una calificacion
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minima de F1 y de P-1, segun las escalas de calificacién de Fitch
y de Moody’s, respectivamente, y una calificacién crediticia
minima de su deuda a largo plazo no subordinada y no
-garantizada de A, segun la escala de calificacién de Fitch. la
Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los saldos de

nuevo a BBVA bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de

Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria). -
Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran
por la realizacion y formalizacién de las anteriores opciones seran

por cuenta de BBVA o, en su caso, del posterior Tenedor de la

Cuenta de Tesoreria garantizado. -------—-=eesueeeeeeemee
BBVA, desde el momento en que se dé el descenso de su
calificacion crediticia, se compromete a realizar esfuerzos

comerciales razonables para que la Sociedad Gestor pueda

adoptar alguna de las opciones a) o b) anteriores. ve

18.2 Contrato de Préstamo Subordinado. ----,

La Sociedad Gestora manifiesta que el resymen de este
contrato contenido en la presente Estipulacion, qﬁe suscribe, en
nombre y representacién del Fondo, con BBVA, recoge la

informacion mas sustancial y relevante del contrato, refleja



fielmente el contenido de! mismo y no omite informacion que

pudiera afectar al contenido de la presente Escritura y del

Folleto. -

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha, en
representacion y por cuenta del Fondo, con BBVA un contrato por
el que BBVA concede al Fondo un préstamo subordinado de
caracter mercantil (el “Préstamo Subordinado”) por importe de
ciento cuarenta y cuatro millones (144.000.000,00) de euros (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”). La entrega del importe
del Préstamo Subordinado se realizard en la Fecha de
Desembolso y sera destinado a la constitucion del Fondo de
Reserva Inicial en los términos previstos en la Estipulacion 2.1 de

la presente Escritura, sin que, en ningln caso, su otorgamiento

suponga garantizar el buen fin de los Préstamos.

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

supuesto conforme a la aplicacion de Fondos Disponibles del

Orden de Prelacién de Pagos. -—-----====mmmmmmmmmm e

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacion
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de Pagos, no dispusiera en una Fecha de Pago de liquidez
suficiente para proceder al reembolso que corresponda del
Préstamo Subordinado, la parte del principal que hubiera quedado
sin reembolsar, se reembolsarda en la Fecha de Pago
inmediatamente posterior junto con el importe que, en su caso,

corresponda reembolsar en esa misma Fecha de Pago, hasta su

reembolso total. -—-----~~-emmem e

El vencimiento final del Préstamo Subordinado sera en la
Fecha de Vencimiento Final o, en su caso, en la fecha en que Ia
Sociedad Gestora proceda a la Liquidacion Anticipada con

sujecion al Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacion del

Fondo. mmmmmenee
El' principal del Préstamo Subordinado pendiente de

reembolso devengara un interés nominal anual

determinado trimestraimente para cada Periodo de Dgvengo de
Intereses, que sera el que resulte de sumar: (i) el Tigo de Interés
de Referencia determinado para los Bonos para cafla Periodo de
Devengo de Intereses, vy (ii) un margen del 0,10%./Estos intereses
se abonaran unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez

suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o,




llegado el caso de la liquidacion del Fondo,' con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion. Los intereses se liquidaran y
seran exigibles al dia de vencimiento de cada Periodo de
Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y se
calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en
cada Periodo de Devengo de Intereses y (ii) un afio compuesto
por trescientos sesenta (360) dias. La primera fecha de
liqguidacion de intereses tendra lugar el 14 de fébrero de 2012, ----

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de

Pago no se acumularan al principal del Préstamo Subordinado ni

devengaran intereses de demora.

Todas las cantidades vencidas del Préstamo Subordinado
que no hubieran sido abonadas por el Fondo por insuficiencia de
Fondos Disponibles, se haran efectivas en las siguientes Fechas
de Pago en que los Fondos Disponibles permitan el pago de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. Las cantidades no
pagadas en anteriores Fechas de Pago se abcnaran con
preferencia a las cantidades que corresponderia abonar en
relacion con el Préstamo Subordinado en dicha Fecha de Pago,
segun el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso de la

liguidacién del Fondo, segun el Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion.
El Contrato de Préstamo Subordinado quedara resuelto de

pleno derecho en el caso de que las Agencias de Calificacién no
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confirmaran antes de las 21:00 horas (hora CET) del dia 20 de

diciembre de 2011, como finales, las calificaciones asignadas con

caracter provisional a cada una de las Series.

18.3 Préstamo para Gastos Iniciales.

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen de este

contrato contenido en la presente Estipulacién, que suscribe, en

nombre y representacion del Fondo, con BBVA, recoge la
informacion mas sustancial y relevante del contrato, refleja
fieimente el contenido del mismo y no omite informacién que
pudiera afectar al contenido de la presente Escritura y del Folleto.

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha, en
representacion y por cuenta del Fondo, con BBVA un contrato de
préstamo por el que BBVA concedera al Fondo u préstamo de
caracter mercantil (el “Préstamo para Gastos Inicia s”) por
importe de setecientos cincuenta mil (750.000,00) /euros (el
“Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”). Lg entrega del
importe del Préstamo para Gastos Iniciales se réalizara en la
Fecha de Desembolso y sera destinado a financidr los gastos de
constitucion del Fondo y de emision y admision de los Bonos y a

financiar parcialmente la cesién de los derechos de crédito de los




Préstamos, por diferencia entre el capital nominal total a gque

asciendan los derechos de crédito de los Préstamos y el importe

nominal a que asciende la Emision de Bonos.-----

El principal del Préstamo para Gastos Iniciales pendiente de
reembolso devengara un interés nominal anual variable,
determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de
Intereses, que sera el que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés
dé Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de
Devengo de Intereses, y (ii) un margen del 0,10%. Estos intereses
se abonaran unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o,
liegado el caso, el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion,
segun corresponda. Los intereses se liquidaran y seran exigibles
al dia de vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses
en cada una de las Fechas de Pago, y se calcularan tomando
como base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de
Devengo de Intereses y (i) un afio compuesto por trescientos
sesenta (360) dias. La primera fecha de liquidacién de intereses

tendra lugar el 14 de febrero de 2012. --- -

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de
Pago no se acumularan al principal del Préstamo para Gastos

Iniciales ni devengaran intereses de demora.

La amortizacién del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales se efectuara trimestralmente en cada una de las Fechas
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de Pago de la forma siguiente: --

(ilLa parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales
que hubiera sido realmente utilizada para financiar los gastos de
constitucion del Fondo y de emision y admision de los Bonos, se
amortizara en doce (12) cuotas trimestrales consecutivas y de
igual importe, en cada Fecha de Pago, la primera de las cuales
tendra lugar en la primera Fecha de Pago, 14 de febrero de 2012,

y las siguientes hasta la Fecha de Pago correspondiente al 14 de

noviembre de 2014, incluida. --------

(i) La parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales
que hubiera sido utilizada para financiar parcialmente la cesion de
los derechos de crédito de los Préstamos y la que, en su caso, no
resultare utilizada se amortizara en la primera Fecha de Pago, 14

de febrero de 2012, ----- - —

Todas las cantidades vencidas del Préstamo p#ra Gastos
Iniciales que no hubieran sido abonadas por e} Fondo por

insuficiencia de Fondos Disponibles, se haran efectivas en las

os Disponibles
permitan el pago de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

Las cantidades no pagadas en anteriores Fechas de Pago se



abonaran con preferencia a las cantidades que corresponderia
abonar en relacion con el Préstamo para Gastos Iniciales en dicha
Fecha de Pago, segun el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado
el caso de la liquidacion del Fondo, segtn el Orden de Prelacién

de Pagos de Liquidacion. U U——

El Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales no
quedara resuelto en caso de resolucion de la constitucion del
Fondo, conforme a lo previsto en el numero (v) de la
Estipulacion 3.2 de la presente Escritura. En este caso, el
Préstamo para Gastos Iniciales se destinara a atender el pago
de los gastos de constitucién del Fondo y de emision de los
Bonos, asi como las demas obligaciones contraidas por la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo,
que nazcan a causa de la constitucién del Fondo y sean
exigibles, quedando postergado y subordinado el reintegro

del principal a la satisfaccién de dichas obligaciones, con

cargo a los recursos remanentes del Fondo.

18.4 Contrato de Permuta Financiera. --

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen de este
contrato contenido en la presente Estipulacion, que suscribe, en
nombre y representacion del Fondo, con BBVA, recoge la
informacion mas sustancial y relevante del contrato, refleja
fielmente el contenido del mismo y no omite informacion que

pudiera afectar al contenido de la presente Escritura y del Folleto.
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La Sociedad Gestora celebra, en representacion y por
cuenta del Fondo, con BBVA, un contrato de permuta financiera
(el “Contrato de Permuta Financiera” o la “Permuta
Financiera’) conforme al modelo de Contrato Marco de
Operaciones Financieras (CMOF) de ia Asociacion Espariola de
Banca de 1997, integrado por el Contrato Marco, Anexo |, Anexo

Il, Anexo Il y Confirmacién, cuyas caracteristicas mas relevantes

se describen a continuacion. -

En virtud del Contrato de Permuta Financiera, el Fondo
realizara pagos a BBVA caiculados sobre el tipo de interés de los
Préstamos, y como contrapartida BBVA realizara pagos al Fondo
calculados sobre el Tipo de Interés Nominal medio ponderado de

las Series de los Bonos y otros conceptos, todo ello segun lo

descrito a continuaCION . ——=-—=cmmme e
Parte A: El Fondo, representado por la Sociedacyz/estora. -~
Parte B. BBVA. ——- /

1. Fechas de pago.
Las fechas de pago coincidiran con las Fecréls de Pago de
los Bonos, esto es, los dias 14 de febrero, 14 de mayo, 14 de

agosto y 14 de noviembre 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 pago sera el 14 de febrero de

2012.

Las cantidades variables a pagar por la Parte A y por la
Parte B para cada periodo de calculo respectivo se liquidaran por

neto, siendo abonadas por la Parte pagadora a la Parte receptora

en cada Fecha de Pago.

2. Periodos de calculo.

Parte A:

Los periodos de calculo para la Parte A seran los dias
efectivamente transcurridos entre dos Fechas de Determinacion
consecutivas, excluyendo la primera e incluyendo la duitima.
Excepcionalmente, a) el primer periodo de calculo de la Parte A
tendra una duracion equivalente a los dias efectivamente
transcurridos entre la fecha de constitucion del Fondo, incluida, y
el 7 de febrero de 2012 primera Fecha de Determinacién, incluido,
y b) el titimo periodo de calculo de la Parte A tendra una duracion
equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre la Fecha
de Determinacion precedente a la fecha en gue se produzca el
vencimiento del Contrato de Permuta Financiera, excluida, y la
fecha en la que se produzca el vencimiento, incluida, -—--=====m=ar-m-

e (o o I —— - —

Los periodos de calculo para la Parte B seran los dias

efectivamente transcurridos entre dos fechas de pago
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consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la Ultima.
Excepcionalmente, a) el primer periodo de célculo de la Parte B
tendra una duracion equivalente a los dias efectivamente
transcurridos entre la Fecha de Desembolso de la Emision de
Bonos, incluida y la primera Fecha de Pago 14 de febrero de
2012, excluida, y b) el ultimo periodo de calculo de la Parte B
tendra una duracion equivalente a los dias efectivamente
transcurridos entre la Fecha de Pago precedente a la fecha en
que se produzca el vencimiento del Contrato de Permuta

Financiera, incluida, y la fecha en la que se produzca el

vencimiento, excluida. - -

3.Importe Nominal. -

Sera en cada fecha de pago la media diaria, durante el

periodo de calcuio de la Parte A inmediatamente anterior, del

Saldo Vivo de Préstamos no Morosos. /

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

Sera en cada fecha de pago el resultado de%plicar el Tipo
de Interés de la Parte A, determinado para el periodo de calculo
de la Parte A inmediatamente anterior, al Importe Nominal en

funcion del numero de dias del periodo de calculo de la Parte A y



sobre la base de un afio compuesto por tresciéntos sesenta (360)

dias. — e

4 1Tipo de interés de la Parte A. -- -

Sera para cada periodo de calculo de la Parte A el tipo de
interés anual que resuilte de dividir (i) la suma del importe total de
los intereses ordinarios percibidos de los de los Préstamos e
ingresados al Fondo durante el periodo de calculo de la Parte A,
disminuida en el importe de los intereses corridos
correspondientes a la cesion de los derechos de crédito de los
Préstamos gue, en su caso, hubiere pagado el Fondo durante el
mismo periodo de calculo de la Parte A, entre (ii) el iImporte

Nominal, multiplicado por el resultado de dividir 360 entre el

numero de dias del periodo de calculo de la Parte A.

5.Importes a pagar por la Parte B. -- -

Sera, en cada fecha de pago, el resultado de sumar (i) el
importe resultante de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B,
determinado para el periodo de calculo de !a Parte B que vence,
al Importe Nominal en funcién del nimero de dias del periodo de
calculo de la Parte B que vence, sobre la base de un aho
compuesto por trescientos sesenta (360) dias y (ii) el importe a
que ascienda en la fecha de pago correspondiente la comision
devengada por e! Contrato de Administracion o, en caso de

sustitucién, por un nuevo contrato de administracion. -------—=-------

5.1Tipo de interés de la Parte B.-—- — -
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Sera, para cada periodo de calculo de la Parte B, el tipo de
interés anual que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés Nominal
medio aplicable a cada Serie A, B y C determinado para el
Periodo de Devengo de Intereses en curso coincidente con cada
periodo de calculo de la Parte B, ponderado por el Saldo de
Principal Pendiente de cada Serie A, By C durante el Periodo de
Devengo de intereses en curso, mas (ii) un 0,50 por ciento. --------

6. Fecha de Vencimiento. —~--—weoeoece

Sera la primera en la que se produzca cualquiera de las
circunstancias enumeradas de (i) a (iv) para la extincién del Fondo

conforme a lo establecido en Ia estipulacion 3.2 de la presente

Escritura, ——-veeeeeeee -

7.Supuestos de incumplimiento del Contrato de Permuta

Financiera. - - - —

Si en una Fecha de Pago el Fondo (Parte A) no dispusiera
de liquidez suficiente para efectuar el pago de la tdtalidad del
importe neto que, en su caso, le correspondiera satisfacer a Ia
Parte B, la parte de este importe neto no satisfechd sera liquidado
en la siguiente Fecha de Pago siempre que el Fondo disponga de

liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de



Pagos. Si esta situacion de impago se produjera en dos Fechas
de Pago consecutivas, la Parte B podra optar por la resolucion del
Contrato de Permuta Financiera. En este caso, el Fondo (Parte A)
asumira la obligacion del pago de la cantidad a pagar liguidativa
prevista que le corresponda en los términos del Contrato de
Permuta Financiera, y todo ello de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos o, llegado el caso de la liquidacién del Fondo,
con el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion. Si la cantidad
liquidativa del Contrato de Permuta Financiera fuera obligacion de
pago de la Parte B y no del Fondo (Parte A), la Parte B asumira la

obligacion del pago de la cantidad a pagar liquidativa prevista en

el Contrato de Permuta Financiera.

Igualmente se determinara que si en una Fecha de Pago la
Parte B no efectuara el pago de la totalidad del importe neto que
le correspondiera satisfacer al Fondo (Parte A), la Sociedad
Gestora, en nombre y representacién del Fondo podra optar por la
resolucion del Contrato de Permuta Financiera. En este caso, la
Parte B asumira la obligacién del pago de la cantidad a pagar
liquidativa prevista en el Contrato de Permuta Financiera. Si la
cantidad a pagar liquidativa del Contrato de Permuta Financiera
fuera obligacién del Fondo (Parte A) y no de la Parte B, el pago de
la misma por el Fondo (Parte A) se efectuara de conformidad con

el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden

de Prelacion de Pagos de Liquidacion.
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Sin perjuicio de lo anterior, salvo en una situacion
permanente de alteracion del equilibrio financiero del Fondo, ia
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo,
tratara de contratar un nuevo contrato de permuta financiera en

condiciones sustancialmente idénticas al Contrato de Permuta

Financiera. —--—-———oomee . ———_—
8. Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion de
la deuda de la Parte B -e—ccceceee . -
8.1 Criterio de Fitch. -—

La Parte B asumira los siguientes compromisos irrevocables

bajo el Contrato de Permuta Financiera: ~-—-----—eeeo_____

(i) En el supuesto de que la calificacién de la deuda no
garantizada y no subordinada de | Parte B deje de tener una
calificacion minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo plazo
Y a corto plazo, respectivamente (y a estos efectos, s¢ asume
que, aunque la calificacion minima de la deuda de la P e B fuera
de A y F1, pero Fitch hubiera anunciado publicamente que
cualquiera de dichas calificaciones sSe encuentra en situacion de
“Rating Watch Negative’, se considerara igualmente que Ia

calificacion de la deuda de la Parte B se sitia un escalon por



debajo de dichas calificaciones y por tanto la Parte B sera
considerada como no elegible) (las “Calificaciones de Fitch”), la
Parte B debera llevar a cabo dentro de un plazo de catorce (14)

dias naturales desde el dia en que tuviera lugar, y a su coste,

alguna de las siguientes medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivado del
Contrato de Permuta Financiera a una tercera entidad que la
sustituya y que cuente con las Calificaciones de Fitch; ---—------------

(B) conseguir que una garantia incondicional, irrevocable y a
primer requerimiento con renuncia a los beneficios de orden,
division y excusion de una tercera entidad que cuente con las
Calificaciones de Fitch garantice sus obligaciones derivadas del

Contratoc de Permuta Financiera; o -- --

(C) constituir un depodsito en efectivo o un depdsito de
valores en una entidad con las Calificaciones de Fitch, en garantia
del cumplimiento de las obligaciones de la Parte B por un importe
calculado en funcion del valor de mercado de la Permuta

Financiera y conforme al Anexo Il del Contrato de Permuta

Financiera.----------—====-=mmm=mmr=mm======= }

(ii) Criterios de Fitch {continuacién) ----- -

En el supuesto de que la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B deje de tener una calificacidon minima
de BBB+ o F2 para la deuda a largo plazo y a corto plazo,

respectivamente (y a estos efectos, se asume que, aungue la




0572011

FAPEL EXCLUSIVO FARA DOCUMENTOS NOTARIALES

calificaciéon minima de la Parte B fuera de BRB+ y F2, pero Fitch
hubiera anunciado publicamente que cuaiquiera de dichas
calificaciones se encuentra en situacion de “Rating Watch
Negative”, se considerara iguaimente que la calificacién de la
deuda se sitda un escalon por debajo de dichas calificaciones), la
Parte B debera llevar a cabo dentro de un plazo de catorce (14)

dias naturales desde el dia en que tuviera lugar, y a su coste,

alguna de las siguientes medidas: ------

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados de
los Contrato de Permuta Financiera a una tercera entidad que Ila
sustituya y que cuente con las Calificaciones de Fitch; -

(B) consequir que una garantia incondicional, irrevocable y a
primer requerimiento con renuncia a los beneficios de orden,
division y excusién de una tercera entidad con las Calificﬂciones

de Fitch garantice sus obligaciones derivados del C7’\trato de

Permuta Financiera: o---- -

(C) constituir un depésito en efectivo o un depdsito de
valores, o en su caso, incrementarlo, en una entidad con las
Callificaciones de Fitch, en garantia del cumplimiento de las

obligaciones de la Parte B por un importe calculado en funcion del



valor de mercado de la Permuta Financiera y conforme al Anexo

Il del Contrato de Permuta Financiera.--

(iii) Criterio de Fitch (continuacion) --

En el supuesto de que la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse adoptado la
medida (i) (B) o (ii) (B), su garante dejen de tener una calificacion
minima de BBB- o F3 para la deuda a largo plazo y a corto plazo,
respectivamente (y a estos efectos, se asume que, aunque la
calificacién minima de la Parte B fuera de BBB- o F3, pero Fitch
hubiera anunciado publicamente que cualquiera de dichas
calificaciones se encuentra en situacién de “Rating Watch
Negative”, se considerara igualmente que la calificacion de la
deuda se sitia un escalén por debajo de dichas calificaciones), la
Parte B, dentro de los treinta (30) dias naturales desde el dia en

que tuviera lugar, y a su coste, procurara realizar alguna de las

siguientes medidas: S

(A) conseguir que un documento de garantia incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento con renuncia a los beneficios
de orden, divisidn y excusion de una tercera entidad que cuente
con las Calificaciones de Fitch, (o de BBB+ y F2, siempre que
haya constituido el depésito mencionado en el (i) (C) anterior)

garantice sus obligaciones derivados del Contrato de Permuta

Financiera; 0 -----------------

(B) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del
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Contrato de Permuta Financiera a una tercera entidad que la
sustituya y que cuente con las Calificaciones de Fitch (o con unas

calificaciones de BBB+ y F2 siempre que haya constituido el

deposito mencionado en el (i) (C) anterior). -

En los supuestos descritos en los apartados (i), (i) y (iii)
anteriores, cuando se elija la consecucién de un documento de
garantia de una tercera entidad, tanto ia citada garantia como la

opinion legal aneja a ella seran remitidas a Fitch o sus asesores

legales. -- -

En caso de retirada de las calificaciones de la deuda no
garantizada y no subordinada a largo y/o corto plazo de la Parte B
o de su garante por parte de Fitch, la Parte B, dentro de Ios treinta
(30) dias naturales siguientes a la retirada de calificacion, y a su

coste, realizarad alguna de las medidas mencionadOan los

apartados (lii)A o (iii)B anteriores. ---- -

Todos los costes, gastos e impuestos en que se i/icurra por
el cumplimiento de las anteriores obligaciones seréy/ por cuenta
de la Parte B. --- e 7 -

8.2 Criterio de Moody’s ———

La Parte B asumira los siguientes compromisos irrevocables



bajo el Contrato de Permuta Financiera: -

(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 Calificacién Requerido
(‘Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacion™), la Parte B
debera constituir un deposito en efectivo o de valores a favor del
Fondo en una entidad con una calificacién de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada igual a P-1 seguin la escala
de calificacion de Moody's, de conformidad con los términos del
Anexo |Il del Contrato de Permuta Financiera, en el plazo de

treinta (30) Dias Habiles desde la ocurrencia de dicha

circunstancia. —-
El depésito en efectivo o de valores constituido a favor

del Fondo podra evitarse si se llevara a cabo alguna de las

siguientes medidas: —
a) Obtencién de un sustituto con al menos el Segundo
Nivel de Calificacion Requerido (“Sustituto Apto”). ---~-----------

b) Obtencion de un Garante con el Primer Nivel de

Calificacion Requerido. -—--

(i) Si, en cualquier momento a lo largo de la vida de la
Emision de los Bonos, ni la Parte B ni alguno de sus Garantes
cuenta con al menos el Segundo Nivel de Calificacion Requerido
(“Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacién”), la Parte B,

actuando de forma diligente, procurara, en el plazo mas breve
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posible, (A} obtener un Garante con al menos el Segundo Nivel de
Calificacion Requerido; o (B) obtener un sustituto con al menos el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido (Sustituto Apto) (0 bien

que el Sustituto Apto cuente con un Garante con al menos 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 la ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel
de Calificacion, constituir un deposito en efectivo o de valores g
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 calificacién de Moody's, de conformidad con los
términos del Anexo 1l del Contrato de Permuta Financiera. -----—--

Las obligaciones de la Parte B bajo los apartados (i y (i)
anteriores, asi como las causas de Vencimiento Anticipac/:ue se
deriven de ellas, solo estaran vigentes mientras se ma engan las
causas que motivaron el Incumplimiento del Primér Nivel de
Calificacion o el Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion,
respectivamente. El importe del depdsito que hubiera sido

realizado por fa Parte B bajo los apartados (i) y (i) anteriores sera



devuelto a la Parte B cuando cesen las causas que motivaron el
Incumplimiento  del  Primer Nivel de Calificacion 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 Apta con respecto a las
obligaciones presentes y futuras de la Parte B respecto del
Contrato de Permuta Financiera. “Garantia Apta” significa una
garantia incondicional e irrevocable aportada por un Garante de
forma solidaria (como deudor principal) que sea directamente
ejecutable por la Parte A, con respecto a la cual (i) se establece
que si la obligacion garantizada no puede ser realizada sin que se
lleven a cabo determinadas acciones por la Parte B, el Garante
realizara sus mejores esfuerzos para procurar que la Parte B lleve
a cabo dichas acciones, (i) (A) una firma de abogados
propofcione una opinién legal confirmando que ninguno de los
pagos del Garante a la Parte A bajo la citada Garantia estara
sujeto a deducciones o retenciones por motivos fiscales, y dicha
opinién haya sido comunicada a Moody's, o (B) dicha Garantia
prevea que en caso de que cualquiera de dichos pagos por parte

del Garante a la Parte A esté sujetos a deducciones 0 a
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retenciones fiscales o a cuenta de cualquier impuesto, dicho
Garante estara obligado a pagar dicha cantidad adicional de
forma tal que la cantidad neta finaimente recibida por la Parte A
(libre de cualquier impuesto) sea igual al importe total que Ia Parte
A hubiera recibido de no haber existido la citada deduccién o
retencién, o (C) en caso de que cualquier pago (el “Pago
Principal”) bajo la citada Garantia se efecttie neto de deducciones
0 retenciones fiscales o a cuenta de cualquier impuesto, la Parte
B, bajo el Contrato de Permuta Financiera, debera efectuar un
pago adicional (el “Pago Adicional’), de tal forma que la cantidad
neta recibida por ia Parte A por parte del Garante (libre de
impuestos), esto es, la suma del Pago Principal y el Pago

Adicional, equivalga a la cantidad total que la Parte A hubiera

(asumiendo que en virtud de Ia Garantia el Garante pddra ser
requerido para realizar este Pago Adicional); y (iii) Garante
renuncia expresa e irrevocablemente a cualquier lerecho de
compensacion en virtud de dicha Garantia; y “Sustituto Apto”
significa una entidad que legalmente puede cumplir con las

obligaciones debidas a la Parte A bajo el Contrato de Permuta



Financiera o su sustituto (segun resulte de apiicacién) (A) con el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido, o (B) cuyas
obligaciones presentes y futuras debidas a la Parte A bajo el
Contrato de Permuta Financiera o su sustituto segun resulte de
aplicacion estén garantizadas conforme a una Garantia Apta

aportada por un Garante con el Segundo Nivel de Calificacion

Requerido.

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 catificacion 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, o (B) en el
caso de que dicha entidad no cuente con una calificacion de
Moody's para su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada, si la calificacién de Moody’'s para su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada es igual o superior a Al.---

Una entidad contara 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 calificacion 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, 0

(B) en el caso de que dicha entidad no cuente con una calificacion
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de Moody’s para su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada, si la calificacion de Moody's para su deuda a fargo
plazo no subordinada y no garantizada es igual o superior a A3, --

9. Otras caracteristicas del Contrato de Permuta

Financiera. - -

91 En caso de Vencimiento Anticipado, en los
supuestos contemplados y definidos en el Contrato de
Permuta Financiera, la Parte B asumira Ia obligacién del pago
de la cantidad a pagar liquidativa prevista en el Contrato de
Permuta Financiera. Si la cantidad a pagar liquidativa del
Contrato de Permuta Financiera fuera obligacién del Fondo
(Parte A) y no de la Parte B, el pago de la misma por el Fondo
(Parte A) se efectuarad de conformidad con el Orden de

Prelacion de Pagos o con el Orden de Prelacién de Pagos de

)

Liquidacién, segun corresponda.

9.2 El Contrato de Permuta Financiera se sométera a la

legislacién espafnola. ---- - -
9.3 El Contrato de Permuta Financiera queéré resuelto
de pleno derecho en el caso de que las Agencias de

Calificacién no confirmaran antes de las 21:00 horas (hora



CET) del dia 20 de diciembre de 2011, como finales, las
calificaciones asignadas con caracter provisional a cada una

e P E LT - o [ - M —————— S R

94 La ocurrencia, en su caso, del Vencimiento
Anticipado del Contrato de Permuta Financiera no constituira
en si misma una causa de Amortizacion Anticipada de la
Emisién de Bonos y Liquidacion Anticipada del Fondo a que
se refieren las Estipulaciones 12.9.4 y 3.1 de la presente
Escritura, salvo que en conjuncion con otros eventos o
circunstancias relativos a la situacién patrimonial del Fondo

se produjera una alteracién sustancial o permanente de su

equilibrio financiero. ---- - ----

9.5 La Parte B solo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas del Contrato de Permuta Financiera,
previo consentimiento por escrito de la Parte A, a una tercera
entidad con una calificacion crediticia de Primer Nivel de
Calificacion Requerido por Moody's y las Calificaciones
Requeridas de Fitch, previa notificacion a las Agencias de

Calificacion.---- — -

18.5 Contrato de Agencia de Pagos. -

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen de este
contrato contenido en la presente Estipulacion, que suscribe, en
nombre y representacion del Fondo, con BBVA, recoge la

informacién mas  sustancial y relevante del contrato, refleja




0572011

FAFEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTAS ALES

AQ5984436

fielmente el contenido del mismo no omite informacion que
pudiera afectar al contenido de la presente Escritura y del Folleto.

El servicio financiero de la Emision de Bonos se atendera a
traves de BBVA, en calidad de Agente de Pagos. El pago de
intereses y amortizaciones se comunicara a los ftitulares de los
Bonos en los supuestos y con los dias de antelacién previstos
para cada caso en la Estipulacion 20 de la presente Escritura. El
abono de intereses y de las amortizaciones sera realizado a los
titulares de los Bonos por las entidades participantes
correspondientes y, a éstas, a su vez, les sera realizado por
Iberclear, como entidad encargada dei registro contable. -—-——--—--

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, ceiebra con BBVA un contrato de agencia de pagos para
realizar el servicio financiero de la Emision de Boys (el

“Contrato de Agencia de Pagos”).

Las obligaciones que asumira BBVA (el ‘Agente de Pagos”)

en este Contrato de Agencia de Pagos son resumidamente las

SIQUIBNEES . e e
() En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos,

efectuar, con cargo a la Cuenta de Tesoreria del Fondo, el pago




de intereses y, en su caso, de reembolso dél principal de los
Bonos a través de |berclear, una vez deducido el importe total de
la retencion a cuenta por rendimientos del capital mobiliario que
deba efectuar la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo,

de acuerdo con la legislacién fiscal aplicable.

(i) En cada una de las Fechas de Fijacion del Tipo de
Interés, comunicar a la Sociedad Gestora el Tipo de Interes de
Referencia determinado que servira de base para el calculo por la

Sociedad Gestora del Tipo de Interés Nominal aplicable a cada

una de las Series de los Bonos.

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada del Agente de Pagos experimentara, en cualquier
momento de la vida de la Emision de Bonos, un descenso de la
calificacién crediticia a corto plazo situandose por debajo de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody’s, 0 un descenso de la
calificacién crediticia a corto o a largo plazo por debajo de F1 o de
A, respectivamente, segln la escala de calificacion de Fitch, la
Sociedad Gestora, en un plazo maximo de ftreinta (30) dias
naturales a contar desde el momento que tenga lugar cualquiera
de dichas circunstancias, debera poner en practica alguna de las
opciones descritas a continuacion y previa comunicacion a las
Agencias de Calificacion: (i) obtener de una entidad con una
calificacion minima de su deuda a corto plazo no subordinada y

no garantizada de P-1 a corto plazo, segun la escala de
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calificacion de Moody’s, y/o de F1 y A a corto y largo plazo,
respectivamente y segun la escala de calificacién de Fitch, un aval
incondicional e irrevocable y a primer requerimiento con renuncia
a los beneficios de orden, divisién y excusién que garantice, a
simple solicitud de la Sociedad Gestora, el cumplimiento de los
compromisos de pago asumidos por el Agente de Pagos durante
el tiempo que se mantenga cuaiquiera de dichas circunstancias de
descenso y pérdida de calificacion crediticia por parte del Agente
de Pagos; o (i) revocar la designacion del Agente de Pagos,
procediendo a designar a otra entidad con calificacién crediticia
minima de su deuda a coro plazo no subordinada Yy no
garantizada de F1 y de P-1, seqgln las escalas de calificacién de
Fitch y de Moody's, respectivamente, y con calificacién crediticia
minima de su deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada de A, segun la escala de calificacion de Fit , que le
sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de gencia de
Pagos o, en su caso, en virtud de un nuevo contrath de agencia
de pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra
por la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran

por cuenta de BBVA o, en su caso, del Agente de Pagos



garantizado. A los efectos anteriores, se asume que, aunque la
calificacion de la deuda del Agente de Pagos fuera de Ay F1,
pero Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera de
dichas calificaciones se encuentran en situacion de “Rating Watch
Negative” o dichas calificaciones hubiesen sido retiradas por
Fitch, se considerara igualmente que la calificacion de la deuda
del Agente de Pagos se encuentra por debajo de las calificaciones

minimas requeridas por Fitch.

En caso de sustitucion de! Agente de Pagos, la Sociedad
Gestora estara facultada para modificar la comision en favor de ia
entidad sustituta que podra ser superior a la establecida en el

Contrato de Agencia de Pagos original. ----

El Agente de Pagos, desde el momento en que se de el
descenso de su calificacion crediticia, se compromete a realizar

esfuerzos comerciales razonables para que la Sociedad Gestora

pueda adoptar alguna de las acciones anteriores.

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente
de Pagos, el Fondo le satisfara en cada Fecha de Pago durante la
vigencia del contrato, una comision de doce mil (12.000,00 euros)
impuestos incluidos en su caso. Esta comision se pagara siempre
que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de

Prelacion de Pagos de Liguidacion. -

En el supuesto de que el Fondo, conforme al Orden de
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Prelacion de Pagos no dispusiera de liquidez suficiente para
satisfacer la totalidad de la comisién, los importes no pagados se
acumularan sin penalidad alguna a la comision gue corresponda
pagar en la siguiente Fecha de Pago, a no ser que se mantuviera
dicha situacion de iliquidez, en cuyo caso los importes debidos se
iran acumulando hasta su pago total en aquella Fecha de Pago en
que quedaran satisfechos, de acuerdo con el Orden de Prelacion

de Pagos o llegado e} caso, con el Orden de Prelacion de Pagos

de Liquidacion, ~-—---—---—-——.. -

El Contrato de Agencia de Pagos quedara resueito de pleno
derecho en el caso de que las Agencias de Calificacion no
confirmaran antes de las 21:00 horas (hora CET) del dia 20 de

diciembre de 2011, como finales, las calificaciones asignadas con

caracter provisional a cada una de las Series. - /

18.6 Contrato de Intermediacién Financiera. -
La Sociedad Gestora, en representacién y por/cuenta del
Fondo, celebra con la Entidad Cedente un ontrato de
Intermediacion Financiera destinado a remunerar ‘a ésta por el
proceso de intermediacion financiera desarrollado y que ha

permitido la transformacion financiera definitoria de la actividad



del Fondo, la cesidn a éste de los derechos de crédito de los
Préstamos y la calificacion asignada a cada una de las Series de

los Bonos.

La Entidad Cedente tendra derecho a percibir del Fondo una
remuneracion variable y subordinada (el ‘Margen de
intermediacién Financiera”) que se determinara y devengara al
vencimiento de cada periodo trimestral que comprendera, excepto
para el primer periodo, los tres meses naturales inmediatamente
anteriores a cada Fecha de Pago, en una cuantia igual a la
diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresos y gastos
devengados por el Fondo, incluidas las pérdidas de ejercicios
anteriores si las hubiere, de cada periodo de acuerdo con su
contabilidad y previos al cierre del ultimo dia del mes natural
inmediatamente anterior a cada Fecha de Pago. La liquidacion del
Margen de Intermediacion Financiera que hubiere sido devengado
al cierre de los meses de enero, abril, julio y octubre, que
corresponden al ultimo mes natural de cada periodo de devengo
trimestral se realizard en la Fecha de Pago inmediatamente
posterior siempre gue el Fondo disponga de liquidez suficiente de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo. ---—---------

Excepcionalmente: (i) el primer periodo de devengo del
Margen de Intermediacién comprendera desde la fecha de
constitucién del Fondo, incluida, hasta el 31 de enero de 2012,

incluido, que correspende al Ultimo dia del mes natural precedente
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a la primera Fecha de Pago, y (ii) el titimo periodo de devengo del
Margen de Intermediacién Financiera comprendera a) hasta la
Fecha de Vencimiento Final o la fecha en que finalice la
Liquidacién Anticipada del Fondo, b) desde el Ultimo dia del mes
natural anterior a la Fecha de Pago precedente a la fecha citada
en a), incluyendo la a) y excluyendo la b). La primera fecha de
liquidacién del Margen de Intermediacion Financiera tendra lugar
en la primera Fecha de Pago, el 14 de febrero de 2012, e

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacion
de Pagos, no dispusiera en una Fecha de Pago de liquidez
suficiente para satisfacer la totalidad del Margen de
Intermediacion Financiera, el importe devengado que hubiera
quedado sin pagar se acumulara sin penalidad alguna al Margen
de Intermediacién Financiera que se hubiere devengado, en su

caso, en el siguiente periodo trimestral y se hara efectivo en las

siguientes Fechas de Pago en que los Fondos
permitan el pago de acuerdo con el Orden de Prelacibn de Pagos
0, llegado el caso de liquidacion del Fondo, coif el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion. Los importes del Margen de

Intermediacion Financiera no pagados en anteriores Fechas de




Pago se abonaran con preferencia al importe que corresponda

abonar en la Fecha de Pago correspondiente.

El Contrato de Intermediacion Financiera quedara resuelto
de pleno derecho en el caso de que las Agencias de Calificacion
no confirmaran antes de las 21:00 horas (hora CET) del dia 20 de
diciembre de 2011, como finales, cualquiera de las calificaciones

asignadas con caracter provisional a cada una de las Series de

Bonos.
Seccion VI: GESTION Y ADMINISTRACION DEL
FONDO. --
19 ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL
FONDO.-----

19.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora.
Las obligaciones y las actuaciones que la Sociedad Gestora
realizara para el cumplimiento de su funcion de administracion y
representacién legal del Fondo son, con caracter meramente

enunciativo y sin perjuicio de otras actuaciones previstas en el

Folleto, las siguientes: e
(i) Lilevar la contabilidad del Fondo, con la debida
separacion de la propia de la Sociedad Gestora, efectuar la
rendicion de cuentas vy llevar a cabo las obligaciones fiscales o de
cualquier otro orden legal que correspondiera efectuar al Fondo.--
(i) Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la

liquidacion del Fondo, incluyendo la decision de Liquidacion
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Anticipada del Fondo y Amortizacién Anticipada de la Emision de
Bonos, de acuerdo con lo previsto en la presente Escritura de
Constitucion y en el Folleto. Asimismo, adoptar las decisiones
oportunas en caso de resolucion de la constitucion del Fondo. -----

(i) Dar cumplimiento a sus obligaciones formales,
documentales y de informacién ante la CNMV, las Agencias de
Calificacion y cualquier otro organismo Supervisor. ---w---—--——----—

(iv) Nombrar y, en su caso, sustituir y revocar al auditor de

cuentas que lleve a cabo la revision y [a auditoria de las cuentas

anuales del Fondo.---- -- - --
(v) Facilitar a los tenedores de los Bonos, a ta CNMV y a las
Agencias de Calificacion, cuantas informaciones y notificaciones

prevea la legislacion vigente y, en especial, las contempladas en

el Folleto. e

(vi) Cumplir con las obligaciones de calculo pr
efectuar las actuaciones previstas en la presente Escri
Folleto y en los diversos contratos de operaciones def Fondo o en
aquélios otros que, llegado el caso, concertara ulferiormente la
Sociedad Gestora en nombre y por cuenta del Fondo. -—----—--e--—

(vil) La Sociedad Gestora podra prorrogar o modificar los




contratos que haya suscrito en nombre del Fondo o sustituir, en
su caso, a cada uno de los prestadores de los servicios al Fondo,
en los términos previstos en cada uno de los contratos, e, incluso,
caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales, incluido un
contrato de linea de crédito o de préstamo en caso de Liquidacién
Anticipada del Fondo. En cualquier caso tales actuaciones
requeriran la comunicacién de la Sociedad Gestora a la CNMV o
su autorizacién previa casc de ser necesaria y su notificacion a las
Agencias de Calificacion, y siempre que con taleé actuaciones no
se perjudique la calificacién otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacién. Asimismo, la Sociedad Gestora podra
modificar la presente Escritura de Constitucion en los términos
establecidos en el articulo 7 de la Ley 19/1992, gque se recogen en
la Estipulacion 22 de la presente Escritura. La presente Escritura

de Constitucion o los contratos también podran ser objeto de

subsanacion a instancia de la CNMVV. --

(viii) Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los
derechos de crédito de los Préstamos no Hipotecarios y los
Certificados de Transmision de Hipoteca adquiridos por el Fondo
y, en general, realizar todos los actos de administracion y
disposicién que sean necesarios para el correcto desempefo de
la administracién y la representacion legal del Fondo.-----------------

(ix) Comprobar que el importe de los ingresos que

efectivamente reciba el Fondo de los Préstamos se corresponde
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con las cantidades que ha de percibir el Fondo, de acuerdo con
las condiciones de cesién de los derechos de crédito de los
Préstamos y con las condiciones de sus correspondientes
contratos comunicadas por la Entidad Cedente, y que los ingresos
de los importes que correspondan a los Préstamos los efectla el

Administrador al Fondo en los plazos y términos previstos en el

Contrato de Administracion. --

(x) Determinar, en cada Fecha de Fijacion del Tipo de
Interes, y respecto a cada siguiente Periodo de Devengo de
Intereses, el Tipo de Interés Nominal a aplicar a cada una de las
Series de Bonos, y calcular y liquidar las cantidades que

corresponda pagar en cada Fecha de Pago por los intereses

devengados. ------
(xi) Calcular y determinar en cada Fecha de Determipacion,

el principal a amortizar y reembolsar de cada una de las Series de

Bonos en la Fecha de Pago correspondiente. --

(xii) Determinar el tipo de interés aplicable a cada una de las
operaciones financieras activas, pasivas y de Cobertura que
corresponda y calcular y liquidar las cantidades por intereses y

comisiones que el Fondo ha de percibir y pagar en virtud de las




mismas, asi como las comisiones a pagar por los diferentes

servicios financieros concertados. S

(xiii) Efectuar las actuaciones previstas con relacién a las
calificaciones a la deuda o de la situacién financiera de las
contrapartes del Fondo en los contratos de operaciones

financieras y prestacion de servicios gue se relacionan en las

estipulaciones 10 y 18 de la presente Escritura. --
(xiv) Velar para que las cantidades depositadas en Ia

Cuenta de Tesoreria, produzcan la rentabilidad establecida en el

respectivo Contrato.

(xv) Calcular los Fondos Disponibles, los Fondos
Disponibles para Amortizacion, los Fondos Disponibles de
Liguidacion y las obligaciones de pago o de retencion que tendra
gue efectuar, y realizar su aplicacién, de acuerdo con el Orden de

Prelacion de Pagos o el Orden de Prelacion de Pagos de

Liguidacion, segun corresponda. --- . - ----

{xvi) Ordenar las transferencias de fondos entre las
diferentes cuentas activas y pasivas, y las instrucciones de pago
gue corresponda, incluidas las asignadas para atender el servicio
financiero de los Bonos. --

20. NOTIFICACIONES. ----m-mmmmmmeeem e e e oo

La Sociedad Gestora, en su labor de gestion vy
administracion del Fondc, se compromete a suministrar, con la

mayor diligencia posible o en los plazos que se determinan, la
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informacion descrita a continuacién y de cuanta informacion

adicional le sea razonablemente requerida. ---- -—--

Informaciones ordinarias. ----
La Sociedad Gestora se compromete a efectuar las

notificaciones que se detallan a continuacion, observando la

periodicidad que se prevé en cada una de ellas.

a) Notificaciones a los tenedores de los Bonos referidas

a cada Fecha de Pago. e e E PP

1. En el plazo comprendido entre la Fecha de Fijacion del
Tipo de Interés y dos (2) Dias Habiles siguientes como maximo a
cada Fecha de Pago, procederd a comunicar a los tenedores de
los Bonos, el Tipo de Interés Nominal resultante para cada una de

las Series de Bonos, para el Periodo de Devengo de Intereses

siguiente a dicha Fecha de Pago. -
2. Trimestralmente, con una antelacion minima de (1) dia

natural anterior a cada Fecha de Pago, procedera a cogmunicar a

los tenedores de los Bonos la siguiente informagion: —f-—----—--————

i} Los intereses resultantes de los Bonos de cdda una de las

Series, junto con la amortizacion de los mismos.

. i) Asimismo, y si procediera, las cantidades de intereses y



de amortizacion devengadas por los Bonos de cada una de las
Series y no satisfechas, por insuficiencia de Fondos Disponibles,
de conformidad con las reglas de! Orden de Prelacion de Pagos.--

iii) Los Saldos de Principal Pendiente de los Bonos de cada
una de las Series, después de la amortizacion a liquidar en cada
Fecha de Pago, y los porcentajes que dichos Saldos de Principal

Pendiente representan sobre el importe nominal inicial de cada

Bono. -~
iv) La tasa de amortizaciéon anticipada de principal de los
Préstamos realizada por los Deudores durante los tres meses

naturales anteriores a la Fecha de Pago. -

v) La vida residual media de los Bonos de cada una de las
Series estimadas con las hipdtesis de mantenimiento de la tasa
de amortizacion anticipada de principal de los Préstamos y con el

resto de las hipotesis previstas en el apartado 4.10 de la Nota de

Valores. -- --

Las anteriores notificaciones seran efectuadas segun lo
dispuesto en esta Estipulacion y la notificacién 1 sera, asimismo,
puestas en conocimiento del Agente de Pagos y de Iberclear, con

una antelacién minima de un (1) Dia Habil anterior a cada Fecha

de Pago. ---------------——- -
b)Informacioén referida a cada Fecha de Pago:---~-----------

Con relacion a los Préstamos a la Fecha de Determinacion

precedente a la Fecha de Pago:——--=-----mmmmmmmmmmro oo
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1. Saldo Vivo.--- —

2. Importe de los intereses y de principal al que ascienden

tas cuotas en morosidad.

3. Tipo de interés y, en caso de ser variabies, indices de

referencia de los Préstamos.

4. Afios de vencimiento de los Préstamos.
5. Saldo Vivo de los Préstamos Dudosos e importe

acumuiado de los Préstamos Dudosos desde la fecha de

constitucion del Fondo, ----—m—mememememme
Con relacion a la situacion economico-financiera del Fondo:
1. Informe sobre la procedencia y posterior aplicacién de los

Fondos Disponibles y los Fondos Disponibles para Amortizacién

de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo. --

Las anteriores informaciones seran publicadas en la pagina

web de la Sociedad Gestora.----

¢c) Anualmente, con relacion a las Cuentas Apuales del

Fondo: --nn - Frmmmmmmmmmmmnan
Cuentas anuales (balance, cuenta de result?éos e informe
de gestidn) e informe de auditoria dentro del plazo que

establezcan las disposiciones al efecto o, en su caso, dentro de




los tres (3) meses siguientes al cierre de cada ejercicio que seran

depositadas en la CNMV. -

Notificaciones extraordinarias. --

Seran objeto de notificacion extraordinaria:--- -
1. El Tipo de Interés Nominal de cada una de las Series y el
Tipo de Interés Nominal determinado para cada una de las Series
de Bonos para el primer Periodo de Devengo de Intereses. ---------

2. Restanies:

Todo hecho relevante que pueda producirse en relacion con
los Préstamos, con los Bones, con el Fondo y con la propia
Sociedad Gestora, que, por su caracter excepcional pueda influir
de modo sensible en la negociacién de los Bonos y, en general,
de cualquier modificacion relevante en el activo o pasivo del
Fondo, de modificacion de la presente Escritura de Constitucion,
en su caso, o en caso de resolucion de la constitucion del Fondo o
de una eventual decisién de Liquidacion Anticipada del Fondo y
de Amortizacion Anticipada de ta Emisidn de Bonos por cualquiera
de las causas previstas en el Folleto. En este ultimo supuesto, la
Sociedad Gestora remitira a la CNMV el acta notarial de extincién
del Fondo y el procedimiento de liquidacién seguido a que hace
referencia la Estipulacion 3.2 de la presente Escritura.----------------

La modificacion de la Escritura de Constitucion sera
comunicada por la Sociedad Gestora a las Agencias de

Calificacion y sera difundida por la Sociedad Gestora a través de
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la informacion publica periodica del Fondo, debiéndose publicar
en la pagina web de la Sociedad Gestora, en su caso. Cuando
resulte exigible, debera elaborarse un suplemento al Folleto y
difundirse como informaciéon relevante de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 82 de la Ley del Mercado de Valores. ~-----

Procedimiento de notificaciéon a los tenedores de los

Las notificaciones a los tenedores de los Bonos que, a tenor

de lo anterior, haya de efectuar la Sociedad Gestora sobre el

Fondo se realizaran de la forma siguiente: ----- -

1. Notificaciones ordinarias.
Las notificaciones ordinarias a los tenedores de los Bonos
seran efectuadas mediante publicacion en el boletin diario de
AlAF Mercado de Renta Fija, o cualquier otro que lo sustituyera o
de similares caracteristicas, o bien mediante publicaciop en un
caracter

Sociedad

diaric de amplia difusién en Espafa, ya sea d
economico-financiero o general. Adicionalmente,
Gestora o el Agente de Pagos podran difundir tales Anformaciones
u otras en interés de los titulares de los Bonos a través de los

canales y sistemas de difusion propios de los mercados




financieros tales como Reuters, Bloomberg o cualquier otro de

similares caracteristicas.-------- - .

2. Notificaciones extraordinarias.

Salvo que de otra manera se prevea en la presente
Escritura y en el Folleto, las notificaciones extraordinarias habran
de ser efectuadas mediante publicacién en el boletin diario de
AIAF Mercado de Renta Fija o en cualquier otro que lo sustituyera
o de similares caracteristicas, o mediante publicacion en un di-ario
de amplia difusién en Espafia, ya sea de caracter econémico-
financiero o general, considerandose esas noftificaciones hechas
en la fecha de dicha publicacion, siendo aptos para las mismas

cualquier dia del calendario, bien sea Dia Habil o inhabil (segun lo

establecido en el Folleto).

Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nominal de cada una
de las Series y el Tipo de Interés Nominal determinado para los
Bonos de cada una de las Series para el primer Periodo de
Devengo de Intereses, sera comunicado por escrito por la
Sociedad Gestora, antes de las 21:00 horas (hora CET) del dia 20
de diciembre de 2011, a la Entidad Suscriptora. Asimismo, la
Sociedad Gestora también lo comunicara al Agente de Pagos, a

AlAF y a |berclear.-------------m-nenmem- --- -

3. Notificaciones y otras informaciones.

La Sociedad Gestora podra poner a disposicion de los

titulares de los Bonos las notificaciones ordinarias vy



yoh

0572011

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

AQ5884445

extraordinarias y otras informaciones de interés para los mismos a

través de sus propias paginas en Internet u otros medios de

teletransmision de similares caracteristicas.

Informacién a la Comisién Nacional del Mercado de

Valores. -me———- -

Las informaciones sobre el Fondo se remitiran a la CNMV
conforme a los modelos recogidos en la Circuiar 2/2009, de 25 de
marzo, de la CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales,
estados financieros publicos y estados reservados de informacion
estadistica de los Fondos de Titulizacion, asi como cualquier
informacion que, con independencia de lo anterior, le sea

requerida por la CNMV o por la normativa vigente en cada

momento. —--——-ceemmeme

Informacién a las Agencias de Calificacién.
La Sociedad Gestora suministrara a las Agenc{as de
Calificacion informacion periddica sobre la situacion del Fondo y el
comportamiento de los Préstamos para que fealicen el
seguimiento de la calificacion de los Bonos y las nofificaciones de
caracter extraordinario, remitiendo dicha informacion, en el caso

de Fitch, a la direccion de correo electrénico: ———rmeemmceceeeeee——_



London.CDOSuwilIance@ﬁtchratings.corh, o}

cualquier otra que pueda sustituirla en el futuro. Iguaimente
realizard sus mejores esfuerzos para facilitar dicha informacion
cuando de forma razonable fuera requerida a ello y, en cualquier
caso, cuando existiera un cambio significativo en las condiciones

del Fondo, en los contratos concertados por el mismo a través de

su Sociedad Gestora o en las partes interesadas. -
Seccién VII: PRELACION DE PAGOS DEL FONDO. --------
21. REGLAS DE PRELACION ESTABLECIDAS EN LOS

PAGOS DEL FONDO

21.10rigen y aplicacién de fondos en la Fecha de

Desembolso de los Bonos. ----
El origen de las cantidades disponibles por el Fondo en la
Fecha de Desembolso y su aplicacion hasta la primera Fecha de

Pago, excluida, son las siguientes: “=

1.0rigen: el Fondo dispondra de fondos por los siguientes

CONCEPIOS, ~mmmmmmmmm e oo
a) Desembolso de la suscripcion de los Bonos. ----------------

b) Disposicion del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales. - e
¢) Disposicion del principal del Préestamo Subordinado. -------

2.Aplicacion: a su vez el Fondo aplicara los fondos

anteriormente descritos a los siguientes pagos:

a) Pago de la parte del precio de adquisicion de los
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derechos de crédito de los Préstamos no Hipotecarios y de

suscripcién de los Certificados de Transmision de Hipoteca por su

valor nominal. —_—

b) Pago de los gastos de constitucion del Fondo y de

emisién y admisién de los Bonos.-------—----------

¢) Constitucion del Fondo de Reserva Inicial.

21.2 Origen y aplicacion de fondos a partir de la primera
Fecha de Pago, incluida, y hasta la tltima Fecha de Pago o la

liquidacion del Fondo, excluida. Orden de Prelacion de

Pagos. ----- --

En cada Fecha de Pago que no sea la Fecha de
Vencimiento Final ni cuando tuviera lugar la Liquidacion
Anticipada del Fondo, la Sociedad Gestora procedera con
caracter sucesivo a aplicar los Fondos Disponibles y ios Fondos
Disponibles para Amortizacion y en el orden de prelacién de
pagos que se establece a continuacion para cada uno d¢ ellos (el

“Orden de Preiacion de Pagos™). pemmee

21.2.1 Fondos Disponibles: origen y aplicac/ifm. ------------

1.0rigen. + —

Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago (los




“‘Fondos Disponibles”) para hacer frente a las obligaciones de
pago o de retencion relacionadas a continuacion en el apartado 2,
seran los importes que habran sido depositados en la Cuenta de
Tesoreria, correspondientes a los siguientes conceptos
identificados como tales por la Sociedad Gestora (conforme a la
informacion recibida del Administrador en los conceptos que
aplique):

a) Los ingresos percibidos por el reembolso del principal de

los Préstamos durante el Periodo de Determinacion precedente a

la Fecha de Pago correspondiente.

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

¢) Los rendimientos percibidos por las cantidades

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

Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago

correspondiente. -
e) En su caso, las cantidades netas percibidas por el Fondo
en virtud del Contrato de Permuta Financiera y, en el caso de
resolucion del Contrato, la cantidad que corresponda al pago
liquidativo a pagar por la contraparte del Fondo (Parte B). ---—-------
f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el

Fondo durante el Periodo de Determinacién precedente a Ia
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Fecha de Pago correspondiente, incluyendo las que puedan
resultar de la enajenacion de bienes, inmuebles, valores ©

derechos adjudicados o dados en pago de Prestamos, 0

explotacion de los mismos.
g) Adicionalmente, hasta la primera Fecha de Pago, el

remanente por la disposicion del Préstamo para Gastos I[niciales

en la parte que no hubiere sido utilizada.

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

de Pago. ----—------mmmmmmm e
[

2. Aplicacion. - - A

Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada/Fecha de
Pago al cumplimiento, con independencia del mophento de su
devengo, de las obligaciones de pago o de retencion exigibles en

cada Fecha de Pago en el siguiente orden de prelacion, salvo la




aplicacion establecida en el orden 1° que podra’ tener lugar en
cualquier momento de acuerdo con su exigibilidad: ----------==v-ee—-

1°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios!” vy
extraordinarios”’ del Fondo, suplidos o no por la Sociedad
Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comision de
administracion a favor de ésta, y el resto de gastos y comisiones
por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos, asi como los gastos de constitucion del Fondo y de
emision y admisién de los Bonos que no hubieran sido satisfechos
en [a Fecha de Desembolso.. En este orden solo se atenderan en
favor del Administrador y en relacién con el Contrato de
Administracion los gastos que hubiere anticipado o suplido por
cuenta del Fondo y las cantidades que correspondiera devolverle

en relacion con los Préstamos, todos ellos debidamente

justificados. - O -
2°. Pago al Administrador de la comision establecida por el

Contrato de Administracién.

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

que corresponda al pago liquidativo. ——————m-eem e

4°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
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Serie A.
5°. Page de los intereses devengados de los Bonos de la

Serie B salvo postergacion de este pago al 8° lugar en el orden de

prelacion, ——---—---mmmmmm e

Se procedera a la postergacion de este pago al 8° lugar
cuando en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago correspondiente el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos
Dudosos, computados por el importe del Saldo Vivo a la fecha de
clasificacion del Préstamo Dudoso, desde la constitucion del
Fondo fuera superior al 20,00% del Saldo Vivo inicial de los
Préstamos en la constitucion del Fondo y siempre que no se
hubiera producido la completa amortizacién de los Bonos de la

Serie A 0o no se fuera a producir en la Fecha de Pago

correspondiente. --~-----
6°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la

Serie C salvo postergacion de este pago al 9° lugar en eyﬁden de

prelacién. R --
Se procedera a la postergacion de este pagg/al 9° lugar
cuando en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de

Pago correspondiente el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos



Dudosos, computados por el importe del Saldo Vivo a la fecha de
clasificacion del Préstamo Dudoso, desde la constitucion del
Fondo fuera superior al 15,00% del Saldo Vivo inicial de los
Prestamos en la constitucién del Fondo y siempre que no se
hubiera producido la completa amortizacion de los Bonos de las

Series A 'y B o no se fuera a producir en la Fecha de Pago

correspondiente ----

7° Retencion para Amortizacion en una cantidad igual a la
diferencia positiva existente a la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre (i) el Saldo

de Principal Pendiente de la Emisidn de Bonos y (ii) el Saldo Vivo

de los Préstamos no Dudosos.- --- e

En funcion de la liquidez existente en cada Fecha de
Pago, el importe efectivamente aplicado a la Retencién para
Amortizacion integrarda los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se aplicaran de acuerdo con las reglas de
Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacion

que se establecen en la Estipulacion 21.2.2 siguiente de la

presente Escritura. -
8°.Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie B cuando se produzca la postergacion de este pago del 5°

lugar en el orden de prelacién conforme se establece en el propio

apartado.

9°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
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Serie C cuando se produzca la postergacion de este pago del 6°

lugar en el orden de prelacion conforme se establece en el propio

apartado.
10°. Retencién de la cantidad suficiente para mantener la
dotacion del importe dei Fondo de Reserva Requerido. -——---------—-
11°. En su caso, pago de la cantidad a satisfacer por el
Fondo que corresponda al pago liquidativo del Contrato de

Permuta Financiera excepto en los supuestos contemplados en el

orden 3° anterior. ----- S -
12°. Pago de los intereses devengados del Préstamo

Subordinado. ———- e e

13°. Reembolso del principal del Préstamo Subordinado
en la cuantia correspondiente a la amortizaciéon del mismo. -

14°. Pago de intereses devengados del Préstamo para

Gastos Iniciales. -
15°. Reembolsc del principal del Préstamo pard Gastos

Iniciales en la cuantia correspondiente a la amorffzacion del

mismo. S -
16°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera. -~-——--

Cuando en un mismo ndmero de orden de prelacion existan



cantidades exigibles por diferentes conceptos'en una Fecha de
Pago determinada y los Fondos Disponibles no fueran suficientes
para atender los importes exigibies de todos ellos, fa aplicacion
del remanente de los Fondos Disponibles se realizara a prorrata
entre los importes que sean exigibles de cada uno de ellos,
procediéndose a la distribucion del importe aplicado a cada
concepto por el orden de vencimiento de los débitos exigibles. -----

(1) Se consideran gastos ordinarios del Fondo: -----------———--

a) Gastos que puedan derivarse de las verificaciones,
inscripciones y autorizaciones administrativas de obligado

cumplimiento distintos del pago de los gastos de constitucion del

Fondo y de emision de los Bonos. ---
b) Honorarios de las Agencias de Calificacién por el
seguimiento y el mantenimiento de la calificacién de los Bonos. ---
c) Gastos relativos a la llevanza del registro contable de los
Bonos por su representacion mediante anotaciones en cuenta, su

admision a negociacién en mercados secundarios organizados y

el mantenimiento de todo ello. -
d) Gastos de auditoria de las cuentas anuales.--—---—-----------
e) Gastos derivados de la amortizacion de los Bonos.--—-——----

f) Gastos derivadcs de los anuncios y notificaciones

relacionados con el Fondo y/o los Bonos.----
(2) Se consideran gastos extraordinarios del Fondo:---—-----

a) Si fuera el caso, gastos derivados de la preparacion y
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formalizacion por la modificacién de la Escritura de Constitucién y

de los contratos, asi como por la celebracién de contratos

adicionaies.
b) Gastos necesarios para instar la ejecucion de los

Préstamos y de sus garantias, asi como los derivados de las

actuaciones recuperatorias que se requieran. -- -
c) Gastos necesarios para la gestién, administracion,
mantenimiento, valoracién y enajenacién de inmuebles, bienes

valores o derechos adjudicados o dados en pago de Préstamos o

para la explotacion de los mismos.

d) Gastos extraordinarios de auditorias y de asesoramiento

legal. -------- e
e) Si fuera el caso, el importe remanente de gastos iniciales
de constitucion del Fondo y de emisién y admisién de los Bonos

que hubiera excedido del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales. --

f) En general, cualesquiera otros gastos o costes requeridos
extraordinarios o no determinados entre los gastos/ordinarios que
fueran soportados por el Fondc o soportados o incurridos por la

Sociedad Gestora en representacién y por cuenta del mismo.------



21.2.2Fondos Disponibles para Amortizacion: origen vy

aplicacion.

1. Origen.---------

Los Fondos Disponibles para Amortizacién en cada Fecha
de Pago seran el importe de la Retencidon para Amortizacion
efectivamente aplicado en el sexto (6°) lugar del orden de
pretaciéon de pagos en la Fecha de Pago correspondiente. -------—--

2. Distribucién de los Fondos Disponibles para

Amortizacién entre cada Serie.

Los Fondos Disponibles para Amortizacién en cada Fecha
de Pago se aplicaran secuencialmente en primer lugar a la
amortizacion de la Serie A hasta su total amortizacion, en
segundo lugar a la amortizacion de la Serie B hasta su total
amortizacion y en tercer lugar a la amortizacion de la Serie C

hasta su total amortizacion. -——--—~===~=mmmme oo

21.3 Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacién del

Fondo. e rmim e

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo,
cuando tenga lugar la liquidacion del mismo en la Fecha de
Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacion Anticipada
con arreglo a lo previsto en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de Ia
presente Escritura, mediante la aplicacion de los fondos
disponibles por los siguientes conceptos (los ‘Fondos

Disponibles de Liquidacion”): (i) los Fondos Disponibles y (ii) los
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importes que vaya obteniendo el Fondo por la enajenacion de los
derechos de crédito de los Préstamos y de los activos que
quedaran remanentes, en el siguiente orden de prelacién de
pagos (el "Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién™); -

1°. Reserva para hacer frente a los gastos finales de

extincion y liquidacion de orden tributario, administrativo o

publicitario. -~

2°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad Gestora
y debidamente justificados, incluyendo la comision de
administracion a favor de ésta, y el resto de gastos y comisiones
por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden solo se atenderan en favor del
Administrador y en relacion con el Contrato de Administracién los
gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta det Fondo ¥

las cantidades que correspondiera devolverle en reladion con los

Préstamos, todos ellos debidamente justificados.
@Ztablecida en el

3° Pago al Administrador de la comision

Contrato de Administracion. --

4°. En su caso, pago de los importes debidos de la cantidad



neta a satisfacer por el Fondo por la terminaciéon de la Permuta
Financiera y, solamente en el caso de resolucion del citado
Contrato por incumplimiento del Fondo o por ser éste la parte
afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, de la cantidad
a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago liquidativo. -----

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

Serie A. --

6°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A. -
7°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la

Serie B. s e

8°. Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie B. -
9°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C. -
10°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C. -
11°. En caso de que fuera concertada la linea de crédito o
el préstamo con arreglo a lo previsto en la Estipulacion 3.1.3 (iii)
de la presente Escritura, pago de los gastos financieros

devengados y del reembolso del principal de la linea de crédito o

del préstamao concertado.

12°, En su caso, pago de la cantidad a satisfacer por el
Fondo que corresponda al pago liquidativo del Contrato de
Permuta Financiera excepto en los supuestos contemplados en el

orden 4° anterior. —=--=--s-memmemmee e -

13°. Pago de los intereses devengados del Préstamo

Subordinado.
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14°. Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado. --

15°. Pago de los intereses devengados del Préstamo para

Gastos Iniciales.

16° Amortizacion del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales. -—--- -

17°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera. -------—--

Cuando en un mismo numero de orden de prelacién existan
cantidades exigibles por diferentes conceptos en la Fecha de
Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacién Anticipada
y los Fondos Disponibles de Liquidacién no fueran suficientes
para atender los importes exigibles de todos ellos, la aplicacion
del remanente de los Fondos Disponibles de Liguidacion se
realizara a prorrata entre los importes que sean exigibles de cada
uno de ellos, procediéndose a la distribucion del importe aplicado

a cada concepto por el orden de vencimiento de 17{ debitos

exigibles. —-— -

Adicionalmente y no integradas en los Fondog Disponibles
de Liquidacion, el Fondo dispondrd, en su caso, gon arreglo a lo
previsto en la Estipulacion 3.1.3 (iii) de la presente Escritura, del

importe dispuesto de {a linea de crédito o del préstamo gue fuera




concertado para la amortizacién anticipada de los Bonos

pendientes de reembolso, destinado Unicamente a la satisfaccion

de estos conceptos.
Seccion VIII: OTRAS DISPOSICIONES.
22. MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA., ------

De conformidad con lo previsto en el articulo séptimo de la
Ley 19/1992, en su redaccion vigente, la presente Escritura podra
ser modificada, a instancia de la Sociedad Gestora, siempre que
la modificacion (a) no altere la naturaleza de los activos cedidos al
Fondo: {b) no suponga la transformacién dei Fondo en un fondo
de titulizacién hipotecaria y (¢) no suponga, de facto, la creacion

de un nuevo fondo. — --- —

Asimismo, para proceder a la modificacion de la presente
Escritura de Constitucion, la Sociedad Gestora debera acreditar:--
a) la obtencion del consentimiento de todos los titulares de
los valores emitidos con cargo al Fondo, asi como de las
entidades prestamistas y demas acreedores que, en su caso,
pudieran existir y siempre que resultaran afectados por la

modificacion; o SO

b) que la modificacidén sea, a juicio de la CNMV, de escasa
relevancia. A estos efectos, la Sociedad Gestora debera acreditar
que la modificacion no supone merma de las garantias y derechos
de los titulares de valores emitidos, que no establece nuevas

obligaciones para los mismos y que las calificaciones otorgadas a
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los Bonos por las Agencias de Calificacién se mantienen o

mejoran tras la modificacion. --

En todo caso, con caracter previo al otorgamiento de la
escritura publica de modificacién, la Sociedad Gestora (1)
informara a las Agencias de Calificacion, vy (i) acreditara ante la

CNMV el cumplimiento de los requisitos anteriormente

mencionados. -- --

Una vez comprobado por la CNMV dicho cumplimiento, Ia
Sociedad Gestora otorgara la escritura de modificacién y aportara
a la CNMV una copia autorizada de la misma para su
incorporacion al registro publico correspondiente. Asimismo, |a
modificacién de la presente Escritura de Constitucién sera
difundida por la Sociedad Gestora a través de la informacién
publica periddica del Fondo, debiéndose publicar en la pagina
web de la Sociedad Gestora, en su caso. Cuando resuit exigible,
debera elaborarse un suplemento al Folleto y difunflirse como

informacion relevante de acuerdo con lo dispuest7en el articulo

82 de la Ley del Mercado de Valores. e
23. REGISTRO MERCANTIL.

Ni el Fondo, ni los Bonos que se emiten a su cargo seran




objeto de inscripcion en el Registro Mercantil, con arreglo a lo
dispuesto en el articulo 5.4 de! Real Decreto 926/1998. ------------—-
24, DECLARACION FISCAL.

La constitucién del Fondo, en virtud de la presente Escritura,
esta exenta del concepto "operaciones societarias" del Impuesto
sobre  Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 5.10 de
la Ley 19/1992.

25. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de
la presente Escritura publica seran por cuenta del Fondo en los
términos previstos en la Seccion | de la presente Escritura. ------—-

26. INTERPRETACION -----

La presente Escritura debera ser interpretada al amparo del
Folleto y de los Contratos que quedaran protocolizados en Acta
Notarial con numero de protocolo subsiguiente al de esta Escritura
y del resto de la documentacion relativa a la operacion de

titulizacion objeto de esta Escritura de la que forma parte y con la

que constituye una unidad de proposito.
"~ Se adjunta como ANEXO 11 a la presente Escritura el
Glosario de los términos definidos empleados en el Folleto. ---—----

27. LEY Y JURISDICCION. e

La presente Escritura se regird e interpretara de acuerdo

con las leyes espafiolas. -
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Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones
que pudieran derivarse de la constitucion, administracion ¥
representacion legal por la Sociedad Gestora del Fondo, y de la
Emision de Bonos con cargo al mismo, seran conocidas y falladas
por los Juzgados y Tribunales espanoles competentes de Ia

ciudad de Madrid.

Se hace constar que las Entidades otorgantes, tienen la
condicion de Entidades Financieras, a los efectos del Articulo 2 de

la Ley 2/2010 de 28 de abril.

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los comparecientes
aceptan la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del
documento de identidad, en los casos previstos en la Ley) al
protocolo notarial y a los ficheros de la Notaria. Se conservaran
con caracter confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a
las Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en gu caso, al
Inalidad del

Notario que suceda al actual en la plaza. La
tratamiento es formalizar la presente escriturd, realizar su
facturacion y seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,

rectificacion, cancelacion y oposicion en la Notaria autorizante. ---




Asi lo otorgan. _—

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes

specialmente las de caracter fiscal.

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo
dispuesto en el Reglamento Notarial; los sefiores comparecientes
seglin respectivamente intervienen, enterados, ratifican 'y
aprueban la presente Escritura de constitucion del Fondo, en su
totalidad y la firman conmigo el Notario, que doy fe de que el
consentimiento ha sido libremente prestado, de que el
otorgamiento se adecua a la legalidad y a la voluntad
debidamente informada de los otorgantes y en general de todo
cuanto en ia misma se contiene y de gue va extendida sobre
ciento trece folios de papel exclusivo para documentos notariales
de la Serie AQ, nimeros 5980635 y los ciento doce siguientes en

orden correlativo. -- - e

Estan las firmas de los comparecientes.- Signado: José Maria

Mateos Salgado.- Rubricados y sellado. -
DOCUMENTOS UNIDOS - —




PAREL SXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

A05984455

0572011

D*. MARIA BELEN RICO AREVALO, SECRETARIA DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.G.F.T.

CERTIFICA: Que la totalidad de los miembros de la Comisién Delegada de! Consejo de

' Administracion, en concreto: D. Sergio Fernandez-Pacheco Ruiz-Villar, D. Mario Masii
Vicente, D. Ignacio Echevarria Soriano y [. Justo de Rufino Portillo, prestaron su conformidad
a celebrar una reuni6én por el procedimiento escrito y sin sesién de acuerdo con el articulo
248.2 de la vigente Ley de Sociedades de Capitai.

Que en Madrid, en el domicilio social de la entidad, el dia 26 de septiembre de 2011, una vez
recibidos deniro del plazo establecido en la normativa vigeste los votos favorables de todos v cada
uno de ios miembros de la Contision a las propuestas de acuerdo enviadas, acordaron por
unanimidad constituirse en Comisién Delegada del Consejo de Administracién de la Sociedad.

Que en la citada reunion sin sesion de la Comision Delegada del Consejo de Administracion se
adoptaron, por unanimidad, los siguientes acuerdos, incluidos en el Orden del Dia, también
acepiados undnimemente:

"1. Constitucion de Fondos de Titulizaciéon.

Autorizar Ia constitucién de un Fondo de Titulizacién de Activos con la agrupacién de
derechos de crédito de préstamos concedidos por BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A.

Constituir con arreglo al Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de titulizacion de activos v las sociedades gestoras de fondos de titulizacion {el “Real
Decreto 926/1998") y a la Ley 19/1992, de 7 de juiio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos
de Inversidn Inmobiliaria v sobre Fondos de Titulizacidn Hipotecaria {la “Ley 19/1992"} en
cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998. v en tanto resulte de aplicacion, ¥ a
tas demdis disposiciones legales vy reglamentarias en vigor que resulten aplicacion en cada
momento, un Fondo de Titulizacidn de Activos denominado, en principio, “BBVA
EMPRESAS 6 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” {et “Fondo™), ¥ llevar a cabo,
con cargo al activa de esle Fondo la emision de una o varias series de Bonos a tipo de interés
variable, referenciado al Euribor, o fijo. :

El Fondo serd constituido, administrado y representado por EUROPEA DE TITULIZACION,
3.A., Soctedad Gestora de Fondas de Titulizacién, con las siguientes caracteristicas:

* ElI Fondo, de conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1 998, constituira u
patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que tendrd, conforme al articulo 3 gkl
Real Decreto 926/1998, el caracter de cerrade, ¥ estard inlegrado, en cuanto a su aclivo, poylos
derechos de crédito que el Fondo adquirird v agrupard en el momento de su constitucion £ a lo
largo de su vigencia en caso de sustitucion y por uno o varios fondos de reserva, y, en cuanto a
su pasivo, por los Bonos que emita y uno o varios préstamos o eréditos, subordinados o no.

Asimismo, el activo del Fondo estard integrado por cualesquiera ofras cantidades, inmuebles,
bienes, valores o derechos que sean percibidos en pago de principal, intereses o gastos de los
derechos de crédito, tanto por el precio de remate o importe determinado por resolucion judicial
o procedimiento notarial en la gjecucion de las garantias hipotecarias o no hipotecarias, como
por la enajenacidn o explotacién de los inmuebles o bienes o valores adjudicados o dados en
pago o, como consecuencia de las citadas ejecuciones, en administracién y posesion interina de

1os immuebles, bienes o valores en proceso de ejecucion. \@(\



Adicionalmente, fa Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podrd concestar
operaciones de permuta financiera ¢ de otro tipo, de conformidad todo elfo con lo dispuesto en
el Real Decreto 926/1998 v, en lo que sea aplicable, en la Ley 19/1592.

+ El Fondo agrupara derechos de crédito de titularidad y que figuren en el activo de BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA S.A. (“BBVA”) derivados de préstamos con garantia de
hipoteca inmobiliaria, con garantia distinta a la hipoteca inmobiliaria y sin garantia especial
concedidos a empresarios auténomos v a empresas domiciliadas en Espafia, y que figuren en su
activo de conformidad con lo establecido en el articulo 2.1.a) del Real Decreto 926/1998.

El valor del capital total de los derechos de crédito cedidos por BBYA al Fondo en su
constitucién ascendera, come méximo, a mil quinientos millenes {1.500.000.000,00) de euros,
siendo el imparte definitivo fijado antes o en la misma fecha de constitucion del Fondo.

Los derechos de crédito de los préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria seran cedidos al
Fondo a través de la emisidn por BBVA vy la suscripcién por el Fondo de certificados de
rransmisién de hipotsca v, en su caso, participaciones hipotecarias, emitidas conforme a lo
establecido por la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacion del mercado hipotecario y por la
disposicion adicional quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la
Legislacién espanola en materia de Entidades de Crédito a la Segunda Directiva de
Coordinacion Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al Sistema Financiero, en
sus redacciones vigentes.

« Los Bonos, integrados en una o varias series, estaran representados mediante anotaciones en
cuenta cuyo registro contable corresponderd a la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacidn de Valores S.A., y respecto de los cuales se solicitara su
admisién & cotizacion en AIAF Mercado de Renta Fija, S A

2. Delegacidon de facultades.

Delegar en los mas amplios términos como en derecho sea necesario con cardeter solidario al
Presidente, Don Sergio Ferndndez-Pacheco Ruiz-Villar (DNT 33.504.443-K), y al Director
General, Don Mario Masid Vicente (DN 50.796.768-A), para que, cualguiera de ellos,
indistintamente, pueda determinar la denominacion final del Fondo, las concretas
caracteristicas, condicicnes, bases y modalidades de la constitucidn del Fondo, de la
adquisicion de los derechos de crédito y de la suscripeidn y adquisicion de los certificados de
transimision de hipateca y, en su caso, de las partieipaciones hipotecarias, ¥ de 1a emision de los
Bonos, que ne hayan sido fijadas en estos acuerdos, y de cuantos servicios y operaciones
financieras complementarios sean requeridos o convenientes para la constitucién y
funcionamiento del Fondo y para la realizacidn de los tramites previos; comparecer ante
Notario al otorgamiente de la escritura priblica de constitucidon del Fondo, emisidn de los
Bonos, de adquisicién de derechos de crédito y de emision y suscripeién de los certificados de
transmisidn de hipoteca y, en su caso, de las participaciones hipotecarias, ante la Comision
Nacional def Mercado de Valores para que registre el folleto de constitucidn del Fondo y
emisién de los Bonos, y ante cualguier autoridad competente o BBVA o tercera entidad para
firmar en nombre v representacion de esta Sociedad Gestora cualquier documento necesario
para la constitueidn v el funcionamiento del Fondo y Ja emisidn v admision a cotizacion de los
Bonos.

Facultar a las citadas personas, en los mas amplios términos para que cualquiera de ellas,
indistintamente, firme todos tos documentos pliblicos o privados relacionados con estos
acuerdos, incluido, si fuera el caso, escrituras de subsanacion de las escrituras otorpadas en
relacién con el Fondo ¢ de sustitucion de derechos de crédito, folletos informativos
suplementarios v, de forma mds general, hacer cnanto fuere necesario para la constitucién del

FanY
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Fondo, ia adquisicién de los derechos de crédito, v la emisién y admision a cotizacion de los
Bonos.

Iguaimente, se acuerda otorgar poder especial, en los mds amplios términos como en derecho
sea necesario, a Don Enrique Pescador Abad (DN} 50.279.361-G) y a Don José Luis Casillas
Gonzalez (DN 795.859-1), ambos de nacionalidad espafiola, con domicilioc a estos efectos en la
calle Lagasca, 120 de Madnid, para que, con carfcter mancomunado, puedan determinar la
denominacion final del Fondo, las concretas caracteristicas, condiciones, bases y modalidades
de la constitucidn del Fondo, de la adquisicion de los derechos de crédito y de la suscripcion y
adquisicion de los certificados de transmisién de hipoteca y, en su caso, de las participaciones
hipotecarias, y de la emisién de los Bonos, que no hayan sido fijadas en estos acuerdos, y de
cuantos servicios y operaciones financieras complementarios sean requeridos o convenientes
para la constitucion y funcionamiento del Fondo y para la realizacién de los trémites previos:
comparecer ante Notario al otorgamiento de la escritura publica de constitucién del Fondo,
emision de los Bonos, de adquisicion de derechos de crédito ¥ de emisién y suscripeién de los
certificados de transmisién de hipoteca y, en su caso, de las participaciones hipotecarias, ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores para que registre el folleto de constitucién del
Fonde y emision de los Bonos, y ante cualquier autoridad competenie © BBVA o tercera
entidad para firmar en nombre ¥ representacion de esta Sociedad Gestora cualquier documento
necesaric para la constitucidn y el funcionamiento del Fonde y la emision y admisién a
cotizacton de los Bonos.

Asiinismo, se acuerda faculiar a las citadas personas, en los mas amplios términes para gue, con
caracter mancomunado, firmen todos los documentos publicos o privados relacionados con
estos acuerdos, incluido, si fuera el caso, escrituras de subsanacion de las escrituras otorgadas
en refacion con el Fondo o de sustitucién de derechos de crédito, folletas informativos
suplementarios v, de forma mds general, hacer cuanto fuere necesario para la constitucién del
Fondo, la adquisicién de los derechos de erédito, v 1a emision y admisién a colizacidn de los
Bonos.

Asimismo, la Comision Delegada del Consejo de Administracién acuerda por unanimidad
facultar a) Presidente D. Sergio Fernandez-Pacheco Ruiz-Villar, al Consejero . Mario Masia
Vicente y a la Secretaria def Consejo D° Belén Rico Arévalo, para que cualquicra de ellos,
indistinlamente, puedan suscribir cuantos documentos fueran necesarios z los electos de
cumplimentar y ejecutar los acuerdos adoptados por la Comisién Delegada del Consejo,
pudiendo comparecer ante ¢l Notario que libremente designen y procedan, en nombre de la
Sociedad a la protocolizacion de los acuerdos que sean necesarios, firmando asimismo cuantos
documentos publicos o privados sean precisos sin limitacion alguna, incluso subsanaciones
hasta obtener su inscripeion en los Registros correspondientes.”

El Acta de la reunidn de la Comisién Delegada del Consejo de Administracion de refefencia
fue aprobadza por unanimidad al término de la propia sesién.

Y para que conste, expido la presente certificacion, con el Visto Bueno del Sr. Presidente, en
Madrid a 27 de septiembre de 2011,

EL PRES E LA SECRETARIA

AR5384456
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DOMINGO ARMENGOL CALVO, SECRETARIO GENERAL Y DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DE BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A, CON DOMICILIO EN PLAZA DE SAN NICOLAS
NUMERO 4 DE BILBAO Y NIF N° A-48265169,

CERTIFICA:

Que del acta notarial de la Junta General Ordinaria de Accionistas de Banco
Bilbao Vizcaya Argentara, S.A. celebrada en segunda convocatoria el dia 11 de
marzo de 2011 en Bilbao, en el Palacio Euskalduna, calle Abandoibarra n® 4,
que fue levantada por el Notario de Bilbaoc D. Ramén Mugica Alcorta con el
nimero 379 de orden de su protocolo, cuya presencia fue requerida de acuerdo
con el articulo 101 del Reglamento del Registro Mercantil, resultan los
siguientes extremos: ‘

PRIMEROQ: Que la Junta fue convocada mediante anuncios publicados el dia 4
de febrero de 2011 en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en el diario "El
Correo” de Bilbao y en la pagina web corporativa de la entidad.

SEGUNDO: Que se formé la correspondiente lista de asistentes mediante
soporte informéatico, con el siguiente resultado:

s Que estan presentes en la Junta ciento sesenta y siete mii cuatrocientos
sesenta y cinco (167.465) accionistas, titulares de novecientos setenta y
tres millones ciento veintisiete mil trescientas cuarenta (973.127.340)
acciones, que representan cuatrocientos setenta y seis millones
ochocientos treinta y dos mil trescientos noventa y seis euros con
sesenta céntimos de euro (476.832.396,60 euros) del Capital Social;
esto es, un 21,67% del mismo.

e Que estan representados cuarenta y ocho mil ciento treinta y
(48.133) accionistas, titulares de mil novecientos setenta y ocho mill
ciento setenta y dos mil setecientas dieciséis {1.978.172.716) accignes,
que representan novecientos sesenta y nueve millones trescientos
cuatro mil seiscientos treinta euros con ochenta y cuatro ¢éntimos de
euro (969.304.630,84 euros) del Capital Social; esto es, un 44,05% del
mismo.

» Que, porlo tanto, estan presentes y representados doscientos quince mil
quinientos noventa y ocho (215.598) accionistas con derecho de volo
titulares de dos mil novecientos cincuenta y un millones trescientas mil
cincuenta y seis (2.951.300.056) acciones, que representan mil
cuatrocientos cuarenta y seis millones ciento treinta y siete mil veintisiete

AQ53884457
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euros con cuarenta y cuatro céntimos de euro (1.446.137.027,44 euros)
del Capital Social; esto es, un 65,72% del mismo.

El Presidente declard validamente constituida la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

El Notario pregunté a la Asamblea si existian reservas o protestas sobre las
manifestaciones del Presidente relativas al nimero de socios concurrentes y al
capital presente. No se formuld ninguna protesta ni reserva.

TERCERO: Que de conformidad con lo establecido en los Estatutos Sociales,
actud como Presidente de la Junta D. Francisco Gonzalez Rodriguez,
haciéndolo como Secretario el del Consejo, D. Domingo Armengol Calvo.

CUARTO: Que en la Junta se adopté, entre otros, el siguiente acuerdo, que fue
aprobado por mayoria de 2.919.356.630 votos, que suponen el 98,82%; con
27.625.535 votos en contra, que suponen el 0,93%; y 4.317.891 abstenciones,
que suponen el 0,15%; sumando los tres conceptos 2.951.300.056 votos:

“Delegar en el Consejo de Administracion, para que, con sujecion a las
disposiciones legales que sean aplicables y previa obtencion de las
autorizaciones que al efecto resulten necesarias, pueda, en el plazo maximo
legal de cinco afios, en una o varias veces, emitir, directamente o a través de
sociedades filiales con la plena garantia del Banco, todo tipo de instrumentos de
deuda, documentada en obligaciones, bonos de cualquier clase, pagares,
cédulas de cualquier clase, warrants, participaciones hipotecarias, certificados
de transmisién de hipoteca, participaciones preferentes, total o parcialmente
canjeables por valores negociables en mercados secundarios, ya emitidos de fa
propia Sociedad o de otra sociedad, o liquidables por diferenctas, o cualesquiera
otrgs valores anélogos que representen o creen deuda, denominados en euros
o en otra divisa, susceptibles de ser suscritos en metalico o en especie,
nominativos o al portador, simples o con garantia de cualquier clase, incluso
hipotecaria, con o sin la incorporacién de derechos a los titulos (warrants),
subordinados © no, con duracién temperal o indefinida, hasta un importe
nominal maximo de DOSCIENTOS CINCUENTA MIL  MILLONES
(250.000.000.000) DE EUROS.

Dejar sin efecto, en la parte no utilizada, la autorizacion concedida en la Junta
General de Accionistas de la sociedad celebrada en fecha 18 de marzo de 2006
en su punto tercero del orden del dia, ampliado su importe por los acuerdos de
lag Juntas Generales de Accionistas celebradas el 16 de marzo de 2007, 14 de
marzo de 2008 y 13 de marzo de 2009, manteniéndola en vigor en la parte ya
dispuesta. '

Facultar, asimismo, al Consejo de Administracion para que, en la forma que
juzgue mas conveniente, pueda fijar y determinar las demas condiciones
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inherentes a cada emisién, tanio por lo que respecta al tipo de interés, fijo,
variable o vinculado, precio de emisién, valor nominal de cada titulo, su
representacion mediante titulos simples o muitiples, nominativos o al portador, o
mediante anotaciones en cuenta, forma vy plazo de la amortizacién o cualquier
otro aspecto de las emisiones, pudiendo, asimismo, solicitar de los mercados
secundarios organizados y demas organismos competentes, |la cotizacién de los
valores emitidos, con sujecidn a las normas sobre admisidn, permanencia y, en
su caso, exclusion de la cotizacion, prestando cuantas garantias o compromisos
sean exigidos por las disposiciones legales vigentes, asi como para determinar
todos aguellos extremos no previstos en este acuerdo.

Facultar asimismo al Consejo de Administracién para que, de conformidad con
lo establecido en el articulo 249 de la Ley de Sociedades de Capital, pueda
sustituir las facultades que le han sido delegadas por la Junta en relacién a los
anteriores acuerdos a favor de la Comision Delegada Permanente, con
expresas facultades de sustitucion, del Presidente del Consejo de
Administracién, del Consejero Delegado o de cualquier otro Administrador o
apoderado de la Sociedad.”

T
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IGUALMENTE CERTIFICA:

Que el Consejo de Administracioén de Banca Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., en
su reunion celebrada el dia 27 de septiembre de 2011 en Madrid, Paseo de la
Castellana, ndmero 81, validamente constituido, bajo la Presidencia de D.
Francisco Gonzédlez Rodriguez y la asistencia de los siguientes vocales: D.
Angel Cano Fernandez, D. Tomas Alfaro Drake, D. Juan Carlos Alvarez
Mezquiriz, D. Ramén Bustamante y de la Mora, D. José Antonio Fernandez
Rivero, D. Ignacio Ferrero Jordi, D. Carlos Loring Martinez de lrujo, D. José
Maldonado Ramos, D. Enrigue Medina Femandez, D. José Luis Palac Garcia-
Suelto, D, Juan Pi Llorens y D* Susana Rodriguez Vidarte, lo que supone, la
totalidad de los miembros que componen el Consejo de Adminisiracion, con ia
asistencia del Secretaric General y de! Corsejo, D. Domingo Armengol Calv
aprobo por unanimidad, entre otros, los siguientes acuerdos:

“Primero.- En uso de la facultad delegada por la Junta General de Accionistas
de la Sociedad celebrada el dia 11 de marzo de 2011, proceder a la emfision,
en una o varias veces, de Cerificados de Transmision de Hipoteca y/o
Participaciones Hipotecarias que estaran representados por medio de titulos
nominalivos, que podran ser agrupados en titwlos multiples, por un importe
maximo conjunto de mil quinientos millones (1.500.000.000) de euros, con las
mismas caracteristicas, cada uno de ellos, en cuanto a vencimiento, calendario
de amortizacién, valor nominal y pago de intereses que los préstamos con
garantia hipotecaria sobre los que se emiten y que seran suscritos por uno o
varios fondos de titulizacion promovidos por BBVA. Todo ello de acuerdo con el
articulo 18 de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del
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Sistema Financiero, que adiciona un nuevo parrafo al apartado dos de la
Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril y segdn lo
dispuesto en el articulo 15 de la Ley 2/1981, de 25 de marzo de Regulacion del
Mercado Hipotecario. Los préstamos con garantia hipotecaria sobre los que se
emitan los Certificados de Transmisién de Hipoteca y/o las Participaciones
Hipotecarias seran préstamos concedidos por Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. a empresarios y a empresas.

Sequndo.- Autorizar |a cesion a dichos fondos de titulizacion promovidos por
BBVA de préstamos, créditos o derechos de crédito derivados de préstamos o
créditos no hipotecarios, o cualguier otro fipo de activos crediticios no
hipotecarios, que Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. haya concedido para
financiar a empresarios y a emprasas.

El importe de ios activos crediticios no hipotecarios objeto de cesién al fondo de
titulizacién sera igual a la diferencia entre el importe por el que finalmente se
constituya el fondo (como maximo mil quinientos millones (1.500.000.000) de
euros) y el nominal total conjunto de los Certificados de Transmision de
Hipoteca y/o Participaciones Hipotecarias que se emitan conforme al acuerdo
primero anterior,

Tercero.- Facultar en los mas amplios términos como en derecho sea
necesario con caracter solidario a D. Manuel Gonzélez Cid, de nacionalidad
espaficla, con DNI| nimero 51.361.870-H; a D. Erik Schotkamp, de
nacionalidad holandesa, con pasaporte de los Paises Bajos numero
NMBPHBOCSY; a D. Juan Isusi Garteiz Gogeascoa, de nacionalidad espafioia,
con DNI nimero 44.679.846-T; y a D. !gnacio Echevarria Soriano, de
nacionalidad espaficla, con DNI nimero 837.871-G, todos elios mayores de
edad, y con domicitioc a estos efectos en P° de la Castellana n° 81 de Madrid,
para que, cualquiera de ellos indistintamente, dentro de los limites establecidos
pok este acuerdo pueda ejecutar los acuerdos anteriores a través de todas las
gestiones, actos, contratos y representaciones que ellos exijan, facultandoles
en particular para: seleccionar los préstamos, créditos y derechos de credito
objeto de cesién; fijar el importe total final de préstamos a ceder y Certificados
de Transmisién de Hipoteca y/o Participaciones Hipotecarias a emitir, de
acuerdo con los limites establecidos en el presente acuerdo; sustituir dichos
derechos de crédito, Certificados de Transmision de Hipoteca y/o
Participaciones Hipotecarias, y demés activos por otros; determinar las
condiciones de las cesiones, asi como las de la emisién de los Certificados de
Transmision de Hipoteca yfo Participaciones Hipotecarias y, en su case,
firmarlos; otorgar la escritura de constitucion del Fondo, concretando cuantos
pactos, estipulaciones y clausulas inherentes a la misma estimen convenientes;
suscribir y formalizar cuantos contratos piblicos o privados sean necesarios o
conexos con la operacion ya sean de crédito, préstamo, garantias, agencias de
pagos, de apertura de cuentas, de permuta de tipos de interés o similares, de
administracién, gestién de cobro y deposito de los préstamos, créditos o
derechos de crédito, de colocacién y/o aseguramiento y, en su caso, de

)
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direccion o similar de la emision de bonos de titulizacion, e! contrato de gestion
interna, y cualesquiera contratos que requiera tanto la cesidn de los referidos
activos, como fa emisibn de Certificados de Transmision de Hipoteca y/o
Participaciones Hipotecarias, asi como la constitucién y la estructura del Fondo,
en los términos y condiciones que consideren mas adecuados para ello, todo
. ello con vistas a su agrupacién en dicho Fondo, y a dichos efectos, realizar las
sydeclaraciones que sean necesarias y presentar ante los organismos

5 i’supervisores o autoridades competentes cuanta documentacion se requiera; v
,.2: ,'en general, realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos, pablicos o

/~privados estimen convenientes 0 necesarios, incluso escrituras de subsanacién
o reclificacion, ratificacién o cancelacion. Asimismo se autoriza a los
mencicnados sefiores para que decidan autorizar a las sociedades gestoras
que administren los fondos de titulizacién promovidos por BBVA para utilizar el
nombre comercial “Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.” a los Onicos vy
exclusivos efectos de las operaciones autorizadas.

lgualmente, podran llevar a cabo cuantos actos sean necesarios para
completar la ejecucién del apoderamiento recibido.”

A los efectos de lo dispuesto en el Reglamento del Registro Mercantil, se
aprobé por unanimidad el acta de la sesion al térming de la misma.

Y para que conste, a los efectos oportunos, se expide la presente con el Visto
Bueno det Presidente en Madrid, a siete de noviembre de dos mil once.
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Yo, CARLOS RIVES GRACIA, Notarico de Madrid y de su
Tlustre Colegic, DOY FE: -----~c-mmomemm e e

Que considero legitimas las precedentes firmas v
rilbricas gue anteceden DON DOMINGO ARMENGOL CALVO vy
DON FRANCISCO GOMZALEZ RODRIGUEZ, con Documentos
Nacionales de Identidad nimeros: 18.020.904-3 vy
32.318.340-M, respectivamente, por ser igquales tras
bhaberlas cotejado con las que figuran en mi protocolo
general de instrumentos pilblicog. ~---------mmmmmmmmaoo

Madrid, a ocho de noviembre de dos mil once. =-=ww-w-
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BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA. S.A.
Plaza de Santa Barbara, 1 — 7* Planta
28004 Madrid

Copia n: Europea de Titulizacién, S. G.FT,S5A
Caile Lagasca, 120
28006 - Madrid

Muy sefiores nuestros:

Conforme a los términos considerados en nuestra Carta de Encargo de fecha 7 de octubre de 2011,y
en el marco de lo establecido en el articulo 5.1.¢) del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por ¢l
que se regulan los Fondos de Tiwlizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fandos de
Titulizacién, kemos procedido a realizar los procedimientos indicados a  continuacién sobre los
aiributos relevantes definidos por ustedes referentes a los derechos de crédito integrados en la cartera
de préstamos {en adelante, la “cartera™ secleccionados para BBVA Empresas 6, Fondo de
Titutlizacion de Activos (en adelante, “el Fondo™) al 14 de noviembre de 2011 (la “fecha de
referencia™). A dicha fecha, la mencionada carlera estaba constituida en su totalidad por derechos de
crédito que seran adquiridos por el Fondo a la entidad Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., - en lo
sucesivo, la “Entidad Cedente™ o el “Banco™ y tenian su origen en operaciones de préstamos
concedidos a una empresa (persona juridica o empresario auténomo) por el Bance. A Ja fecha de

referencia su composicion era la siguiente:

] ; Al 14 de noviembre de 2011

i Numero de Derechos Saldo
Origen de los Derechos de Crédito de Crédito (Euros)
Préstamaos con garantia de hipoteca 1.761 845.116.207
Préstamos con otras garantias reales 158 32.576.527
Préstamos con garantias personales de terceros 982 141.617.719
Préstamos sin garantia 1.480 3180.172.822

4.381 1.399.483.275
J

En el curso de nuestro trabajo hemos aplicado los procedimientos que se indican en ¢l apartado 2 del
presente informe sobre los atributos relevantes que ustedes han definido en el marco de la operacion
de titulizacién, Nuestro lrabajo se ha realizado siguiende la “Guia de Actuacion para la realizacion de
trabajos en relacién con procesos de titulizacion™ emitida por el Instituto de Censores Jurados de

Cuentas de Espafia.
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Dado que este trabajo no tiene la naturaleza de awditoria de cuentas ni se encuentra scmetido a Ia Ley
19/1988, de Auditoria de Cuentas, no expresamos una opinion de auwditoria en los terminos previstos
en la citada normativa.

MNuestro trabajo se ha basado, principalmente, en Ja informacién proporcionada por 12 Direccion de la
Entidad Cedente sobre la cual hemos ltevado a cabo los procedimientos descritos en el apartado 2 de
este informe, sin haber realizado otros procedimientos sobre los registros de la Entidad Cedente y
sobre la informacién de entidades externas facilitada por la Entidad Cedente.

El resumen del trabajo que hemos realizado y de sus resultados se expone a continuacion:

1. Técnicas de muestireo

Hemos tlevado a cabo determinados procedimientos sobre los atributos relevantes definidos por la
Entidad Cedente/Sociedad Gestora de la cartera de operaciones de financiacién a titulizar mediante la
aplicacidn de técnicas de muestreo por atributos.

Las técnicas de muesireo constituyen un metodo generalmente aceptado para verificar la informacion
que mantiene una entidad en relacion con un conjunto de partidas (“poblacién™) v permiten obtener
una conclusion sobre dicha poblacién mediante el andlisis de un nimero de partidas nfecior
{“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 pawta eXistente en una poblacion no exceda de una determinada cuantiz (“nivel de
precision”™). Tanto el nivel de conflanza como el nivel de precision se expresan en forma de

porcentaje.
El muestrec de atributos supene la:
+  Obtencién de una muestra aleatoria.

»  Verificacidn (cotejo con documentacidn justificativa) de que las partidas que integran la muestra
retinen fas caracteristicas que se quieren comprobar en la poblacién.

»  Extrapolacion de las conclusiones obtenidas en el andlisis de Ja muestra a la poblacion total.

En cualquier caso, las téenicas estadisticas sélo factlitan estimaciones de las desviaciones existente
en las poblaciones analizadas, consecuentemente, si se hubiesen utilizado niveles de confiangs
superiores ¢ se hubiesen comprobado el 100% de ta poblacidn, podrian haberse puesto de manifigsto
otros aspectos que hubieran sido incluidos en el informe.

Teniendo en cuenta que, de acuerdo con lo establecido por la normativa en vigor, es responsabilidad
de la Entidad Cedente el definir la poblacion de activos objeto de titulizacién y la homogeneidad de la
poblacién seleccionada, los procedimientos estadisticos aplicados en nuestro trabajo parten de la
hipttesis de que la poblacién a analizar sigue una distrihucién de probabilidades generalmente

aceptadas.
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La correlacion existente entre el niimero de desviaciones observado en el andlisis efectuado sobre ta
muestra v la submuestra seleccionadas v el porcentaje maximo de desviacion estimado considerando

el tamado de la muestra v de la submuestra y los niveles de confianza de} 99% y det 95% son los-

siguientes:
P % maixime de % maximo de j
desviacion estimado desviacién estimado
Nimero de (nivel de confianza (nivel de confianza
desviaciones en la 99%, 479 95%, 193
muestra operaciones con un operaciones con un
saldo de saldo de
586.042.818,72 310.151.987,17
euros) enros)
0 0,98 1,55
} 1,41 2,46
2 1,79 3,26
3 z2,14 4,02
|
4 247 4,75
5 ‘ 2,79 5,45
|
I

2. Alcance de nuestro trabajo y resumen de conclusiones

De la cartera de derechos de crédito anteriormente citada hemos obienido, per aplicacion de las
écnicas estadisticas a las gue se ha hecho referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 470
operaciones con un saldo total pendiente de cobro a la fecha de referencia (14 de noviembre de 201 1)

de 586.042.818,72 euros.

Para cada unc de los derechos de crédito integrantes de la muestra, hemos lievado a cabo los
procedinientos que se describen a continuacion en relacion con cada uno de los atributos relevantes

que, asimismo, se indican:
1. Naturaleza de} préstamo

Hemos verificada con la informacién interna de la Entidad Cedente y con los datos gue figuren en
el documento publico de formalizacion de la operacion {escritura o paliza), que la operacion es un
préstamo que ha sido concedido a unz empresa (persona juridica o empresario autdnoImo}
domiciliada en Fspafia y que no forma parte del Grupo BBVA consofidable. Asimisme verificar
que en ningiin caso corresponde ni a una operacién de arrendamiento financiero ni a una
operacién sindicada ni es prorroga 0 reinstrumentacién de operaciones previas en situacion de

mora.
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De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de conflanza dei 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima det 1,41%.

Identificacion del prestatario

Hemos verificado que la razén social (nombre y apellidos en caso de empresarios autdnomos) y el
NIF del titular que consta en la base de datos de la Entidad Cedente coinciden con los que figuran
en el documento piblico de formalizacion de ka operacitn (escritura o péliza).

De acuerdo con lo indicado en ¢l apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
pivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviacicnes en la poblacidn por encima del ,98%.

Fecha de formalizacién del préstamo

Hemos verificado que son coincidentes la fecha de formalizacién del préstamo que figura en la
base de datos de la Entidad cedente y la que figura en el docurnento publico de formalizacion del
présiame (escritura o poliza).

De acuerdo con Jo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 29% no se han puesto de manifiesto incumplimientios que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 1,.41%.

Fecha de vencimiento del préstamo

Hemos verificado que son coincidentes la fecha de vencimiento del préstamo que figura en la base
de datos de la Entidad cedente v la que figura en el documento publico de formalizacion del
préstamo (escritura o poliza) o en la documentacién adicional aportada del mismo, en caso de
haber experimentado algdn reembolsc anticipado con acertamiento del plazo del préstamo o bien
en caso de haberse ampliado como consecuencia de una renegociacion.

De acuerdo ¢on lo indicado en ef apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacidn por encima del 1,79%.

Importe inicial del préstamo

Flemnos verificade que €] importe inicial del préstamo que figura en la base de datos de la Bntidad
cedente coincide con el que figura en el documento plblico de formalizacién del préglame

{escritura o poliza).

De acuerda con lo indicado en el apartada 1 anlerior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de cenfianza dzl 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos gue supengan
desviaciones en la poblacidn por encima del 2,14%.
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6.

10.

Saldo actnal del préstamo {capital pendiente)

Hemos verificado que ¢l salda del préstamo a la fecha de referencia que consta en la base de datos
de |a Entidad Cedente se corresponde con el que resulia de estimar dicho saldo en funcién de sus
fechas de inicio y de vencimiento e importe inicial establecidos en el documento de formalizacién
del préstamo (escritura o pdliza), o en el docurnento adicional, en caso de acverdo entre las partes
de modificacién de la operacion, asi como en funcién del tipo de interés y, en su Caso, pagos
anticipados y retrasados que figuran en la base de datos de la Entidad Cedente.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y Jos resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza det 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos gue supongan
desviaciones er la poblacion por encima del 0,98%.

Tipo de interés o indice de referencia

Hemos verificado que el tipo de interés fijo o indice de referencia en caso de de préstamos a tipo
de interés variable, para la determinacidn del tipo de interés final que figura en la base de datos de
la Entidad Cedente coincide con el que figura en el documento publico (escritura o poliza) de
formalizacion del préstamo o bien en la documentacicn adicional, en caso de acuerdo entre las
partes de modificacién de dicho indice.

De acuerdo con lo indicado en ¢l apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un

nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en ja poblacidn por encima del 1,79%.

Diferencial de tipo de interés

Hemos verificado, gue 2l diferencial a aplicar sobre el indice o tipo de referencia del préstamo
que figura en la base de datos de la Entidad Cedente, coincide con el indicado en el documento
pablico de formalizacion del préstamo (escritura o péliza) o ent la documeniacian adicicnal, en
caso de acuerdo entre Jas partes de modificacion de dicho diferencial.

De acuerdo con lo indicado en el apartado | anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacidn por encima del 1,79%.

Tipo de interés aplicado

Hemos verificado que ¢f tipo de interés aplicado al préstamo el dia de la fecha de referencia, que
se desprende de los apertados anteriores 7) 83, al que se calcula la cuota coinecide con el
obtenido de la base de dasos de 1a Entidad Cedente.
e acuerdo con lo indicado en el apartade 1 anterior y los resuitados de nuestro trabajo, ¢con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacidn por encima det 1,79%.

Formalizacitn del préstamo

Heinos verificado que el préstamo esta {ormalizado en escritura piiblica o en péliza mtervenida
par fedatario piblico. .
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De acuerdo con lo indicado en el apartado | anterior v los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacidn por encima del 1,41 %.

11. Finalidad del préstamo

Hemos verificado que la finalidad del préstamo que figura en la base de datos de la Entidad
Cédente {adquisiciéon de inmuebles, adguisicion de maquinaria, tesoreria o active circulante,
financiacién de activo fijo, financiacién proyecios u otras finalidades) coincide con la que figura
en los documentos de formalizacion del préstamo. -

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han puestc de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacidon por encima del 0,98%.

12. Transmision de Jos préstamos

Hemos verificado que el documenta piiblico {escritura o pdliza) de formalizacién del préstamo no
i incluye impedimentos a la libre transmision def mismo por la Entidad Cedente ni la exigencia de
autQrizaciones o COMUNICACIONES para su transmision.

k3 . . . -
De acuerdo con lo indicado en el apartado | anterior v los resuftados de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza del 99% no se han pueste de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 0,98%.

13. Retrasos en el pago

Hemos verificado con los datos que constan en la hase de datos de la Entidad Cedente que, en su
caso, ¢l préstamo a la fecha de referencia no tienen retrases en el pago por un plazo superior a 30
dias.

De acuerdo con lo indicado en ¢l apartado | anterior v tos resultados de nuestre trabajo, con un
nivel de conftanza del 99% no se han puestc de manifieste incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima dei 6,98%.

14. Situacion concursal

Hemas verificado que con la informacion que dispone la Entidad cedente en sus bases de dafos o
documentacidn interna el deudor del préstamo no se encuentra en situacion concursal alguna a |

fecha de referencia.

Dee acuerdo con o indicado en cl apartado | anterior v los resultados de nuestre trabajo, cg un
nivel de confianza del 99% no se han pueste de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 0.98%.

- 15. Préstamo promotor

Hemos verificado con la informacién interna de la Entidad Cedente, que ¢l préstamo concedido,
en su caso, & un promofor inmobiliario no estd financiando directamente la construccidn o
rehabilitacién de viviendas y/o inmuebles comerciales ¢ industriales destinadas a la venta o al




alguiler, sino actividades distinias a las citadas. No obstante no se excluye la financiacién al
promaotor inmobiliario para la adquisicién de suelo,

De acuerdo con lo indicado en el apartado | antertor y los resultados de nuestro trabajo. con un
nivel de confianza del 99% no se han puesto de manifiesto incurplimientos que supongan
desviaciones en ta poblacién por encima del 0,98%.

De la muestra seleccionada 193 préstamos, gue representan el 41,06% del namero de operaciones
revisadas (con un saldo total de 310.151.987,17 euros, que representan el 54,55% en términos de
saldo actual de la muestra seleccionada) correspenden a operaciones de préstamo con garantia de
hipoteca inmobiliaria (“préstamo hipotecario™. Estos 193 préstamos constituyen una submuestra
dentre de la muestra seleccionada de 470 préstamos, por Jo que el nivel de conflanza estadistico
aplicable es del 93% y no el sefialado anteriormente que corresponde a la muestra global de 470
préstamos. En consecuencia, no podemos alcanzar una conclusion global en relacién con el
cumplimiento de los atributos validados de esta submuestra. No obstante, de la aplicacién de los
procedimientos que hemos realizado sobre estos préstamos con garantia hipotecaria y que se indican a
continuacién se han puesta de manifiesto los aspectos que, asimismo, se mencionan:

16. Formalizacion del préstamo hipotecario
Hemos verificado que el préstamo hipotecario se ha formalizado en escritura piblica.

De acuerdo con lo indicado en el apartado | anteriar y los resultades de nuestro trabajo, con un
nivel de confianza de! %5% no se han puesto de manifiesto incumplimnentos gue supongan
desviaciones en la poblacién por encima del 2,46%.

17. Garantia hipoteearia

Hemos verificade con la escritura plblica en gue se formalizd el préstamo gue la garantia
hipotecaria ssté inscrita en el Registra de la Propiedad y estd constituida sobre el 100% del pleno
dominia de la propisdad o propiedades hipotecadas con rango de primera hipoteca o, en su caso,
con rango posterior aunque Ja Entidad Cedente dispone de documentacion relativa a la
cancelacion de las deudas originadas por hipotecas y cargas previas, aungue ¢l tramite de
cancelacidn registral de las mismas esté pendiente.

De acverde con lo indicado en el apartada i anterior y los resultados de nuestio trabajo. con un
nivél de confianza del 95% no se han puestc de manifieste incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacidn por encima del 1,55%.

18. Propiedad hipotecada

Hemos verificade que la propiedad o propiedades hipotecadas que figuran en Ja base de datos de
la Entidad Cedente coinciden con fas que aparecen en la escritura pliblica en la que se formalizd
&l préstamo y son propiedades inmobiliarias situadas en Espafia (viviendas, locales de negocias,
oficinas, naves industriales, garajes v trasteros, lerrenos Urbanos y terrenos rlsticos) y, en el caso
de los inmuebles que corresponden a edificaciones, su constraccion ya estd terminada.

De acuerde con lo indicado en el apartado | anterior v los resultados de nuestro trabato, con un
nivel de confianza del 95% no se han pueste de manifiesio incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,55%.
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Direccién de la propiedad hipotecada

Hemos verificado que la direccidn y/o el namero de finca regastral de la propiedad o propiedades
hipotecadas por el préstamo que figura en la base de datos de fa Entidad Cedente coincide con el
que figura en la escritura en la que se fermalizé el préstamo hipolecaric v en el certificado de
tasacidn emitido por la Entidad que efectiio la tasacidn.

Die acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de cenfianza del 95% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion per encima del 1,55%.

Valor de tasacién

Hemeos verificado que la propiedad o propiedades hipotecadas estan tasadas por una entidad de
tasacién inscrita en el Registro Cficial del Banco de Espafia y el valor de 1asacion de la propiedad
o propiedades hipotecadas que figuran en la base de datos de la Entidad Cedente coinciden o son
infeviores con los que figuran en el certificado de tasacion emitido por la entidad gue efectio la
tasacion.

De acuerdo con lo indicado en el apartado | anterier y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de confitanza del 95% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviactones en la poblacion por encima del 2,46%.

Relacién “Saldo actual de} préstamo/ valor de tasacion®.

Hemos verificado que a la fecha de referencia, el saldo actual del préstamo no superaba el 250%
de] valor de tasacidn ajustado, en su caso, de manera proporcional al salde actual del préstamao
hipotecario respecto del saldo actual total de wodos los préstamos hipotecarios con el mismo rango
que comparten hipoteca sabre el mismo mmusble.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resultados de nuestro trabajo, con un
nivel de conftanza del 95% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacidn por encima del 1,55%.

Seguro de dafios

Hemos verificado que las propiedades hipotecadas escrituras poblicas por las que estan
formalizados los préstamos hipotecarios determinan que mientras astos no estén totatmente
reembolsados el Deudor queda obligado a tener asegurades tos inmuebles hipotecados del ries
de incendios y otros dafios durante fa vigencia del contratoe, al menos en las condicianes mim
exigidas por la legislacién vigente reguladera del mercado hipotecario.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 1 anterior y los resuitados de nuestro trabajo, €on un
nivet de confianza del 95% no se han puesto de manifiesto incumplimientos que supongan
desviaciones en la poblacion por encima del 1,55%.

* * * * *




El alcance de nuestre trabajo ha quedado circunserite a la revision de los atributos relevantes
mencionados anterionmente y con el afcance asimismo mencionado, sin que haya formado parte del
mismo la revisidn o ejecucion de procedimientos adicionales sobre otra informacion que pueda estar

contenida en el folleto,

Nuestro informe se ha preparado con la finalidad de cumplir con lo establecido en el articulo 5.1.¢)
del Real Decreto 926/1998 de !4 de mayo, por el que se regulan Jos Fondos de Titulizacidn de
Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, en el marco de la operacitn de
titulizacion anteriormente indicada, y, por tanto, no deberd ser utilizado para ningin otro fin, ni ser

publicado er otro folleto o documento de naturaleza similar.

DELOITTE, S.L.

Carlos Giménez Lyﬁxbea
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DIRECTIGN GHNERAL Serrano, 47 T #34 915 B51 500
"DE MERCADOS 28001 Madrid, Espaiia WIWW.CNITY. 25

Sr. D). Mario Masid

COMINSION NACIONAL DEL MERADO DE YALORES Director General de Europea de Titulizacian, SG.FT.5 A
T/ lagascy, 120:10
15 gic, 200 28006 MADRID

REGISTRO DE SALIDA MLP,

Ne.. 200 ABAERL

Madrid, 15/42/11

Muy Seror nuestro,

L2 notficamos que Una vez examinada la documeracidn remitida sobre constitucion de fondos de titulizacive
de acrivos con emision de valores:

Fonco: BEVA EMPRESAS 6, F.T.A,
Emisitr: Bonos de:tHullzacién por importe nomikal de 1.200.009,000 euros
Socledad Gestora: Europes da Tlwlizaclén, S.G.F.T.

cen fecha 15/12/11 e Vicepresidente de esta Comlsién Nacional del Mercado de Valores ha adoprade el slguiente
acuerdo:

"Examingda ia dacumentacion gorrespondienta o o constitucion del Fondo de Titwhizoclon de Actvos con ernisidn de
vaidres derenta fijg remitioa por lo entidad Evropea de Thullzacidn, S.6.F.T,5,A, y de confarmidad con Io previsto en
los articules 18, 26, 27y 92 de la Ley 2471388 del Mercado de Valores: 2, 5 y 6i.del Real Decretc 92641998, de 14 de Mayo, 5
delaley 19/1592, g 7 de juild, y demds normas de oplicacion, ef Vicepresidente de la Comisién Naclonai del Mercado de
Vaiores, en virtud de la delegackdn qua fe ha sido conferide por deverdo del Consejo de esta Comision de fecha 05/67711,
ACUERDA;

inscribir e ios Registros Oficlales conrempladie en ef articilo 92 de lo Ley 24/1988 del Mercado de-Valores ef informe g
los oudirores, fos documentos acreditatives y.el foliero informative cormespondrantes ¢ la constirucidn dei Fondo ae,
Tiwlizacidn de Activos denominado BBVA EMPRESAS &, FTA con emisidh de bonos de titullzacién y promaovigdo por
i entidud Europea de Titullzaeloh, 5.G.6.T. 5.4, '

La Agendia Nacional de Codifiacion ha asignado a la emitidn de referencia los siquientes cadigas ISHY como
codigos dnicos de ambito intemacional.

Serie Cédigo ISIN

Serie A £50314586001
Serie 8 £50314586015
Serte i ESQ314586C27




DIRECLIN GENERAL Serrano, 47 T 434 915 851 500
DE MERCADOS 28001 Madrid, Espafia WWW.CTUTY. €3

Ef Real Decreto 1732/98 determina 1a oblloatoriedad det abono de la-tasa (Terlfa 1) cuya liquidacidn, por un
Imporie de Importe 42254,71 se adjuntard.

Atentamente,

Angel Benlta Benito
Director General de Mercados
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