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El presente documento constituye el folleto informativo (el “Folleto”) de DRIVER ESPANA ONE,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (el “Fondo” y/o el “Emisor”), aprobado por y
registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores, conforme a lo previsto en el Reglamento
(CE) n® 809/2004 de la Comision, de 29 de abril de 2004, tal y como ha sido modificado con
posterioridad (el “Reglamento 809/2004), comprensivo de:

1)

2)

3)

4)

5)

Un documento que describe los principales factores de riesgo del Fondo, de los
activos que respaldan la emision y de los valores emitidos por el Fondo (los
“Factores de Riesgo”™);

Un documento de registro elaborado con arreglo al Anexo VII del Reglamento
809/2004 (el “Documento de Registro”);

Una nota de valores elaborada de acuerdo con el Anexo XIII del Reglamento
809/2004 (la “Nota de Valores™);

Un moédulo adicional a la Nota de Valores siguiendo el modulo previsto en el Anexo
VIII del Reglamento 809/2004 (el “Médulo Adicional”); y

Un glosario de términos definidos empleados en el presente Folleto (el “Glosario”).



I. FACTORES DE RIESGO
1. FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL FONDO
1.1. Naturaleza del Fondo y obligaciones de la Sociedad Gestora

El Fondo constituye un patrimonio separado carente de personalidad juridica que, de conformidad con
el Real Decreto 926/1998, es gestionado por una sociedad gestora de fondos de titulizacion. El Fondo
solo respondera de sus obligaciones frente a sus acreedores con su patrimonio.

El Fondo tiene caracter no renovable y es de naturaleza cerrada.

La Sociedad Gestora desempenara para el Fondo aquellas funciones que se le atribuyen en el Real
Decreto 926/1998, asi como la defensa de los intereses de los Bonistas como gestora de negocios
ajenos, sin que exista ningin sindicato de bonistas. En consecuencia, la capacidad de defender los
intereses de los Bonistas depende de los medios y recursos de la Sociedad Gestora.

1.2. Sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora

Conforme al articulo 19 del Real Decreto 926/1998, si la Sociedad Gestora fuera declarada en
concurso, o su autorizacion para actuar como una sociedad gestora de fondos de titulizacion fuera
revocada, debera proceder a encontrar una sociedad gestora que la sustituya. En tal supuesto, si
transcurrieran cuatro (4) meses desde que tuvo lugar el evento determinante de la sustitucion sin que
se hubiera encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la gestion del Fondo, se
procedera a la liquidacion del Fondo y a la Amortizacion Anticipada de los Bonos, de acuerdo con lo
previsto en la Escritura de Constitucion y en el Folleto.

1.3. Limitacion de acciones frente a la Sociedad Gestora y la Entidad Cedente

Los Bonistas y los restantes acreedores del Fondo no dispondran de accidén alguna ni contra los
Deudores que hayan incumplido sus obligaciones de pago ni contra la Entidad Cedente, siendo la
Sociedad Gestora, como representante del Fondo, la unica entidad facultada exclusivamente para
ejercer tales acciones.

Los Bonistas y los restantes acreedores del Fondo no dispondran de accion alguna ni contra el Fondo
ni contra la Sociedad Gestora en caso de impago de cantidades adeudadas por el Fondo que sean
consecuencia (i) de la existencia de morosidad o de amortizacion de los Derechos de Crédito, (ii) del
incumplimiento de la Entidad Cedente o de las contrapartes de las operaciones contratadas en nombre
y por cuenta del Fondo de sus obligaciones, o (iii) de la insuficiencia de las operaciones financieras de
proteccion para atender el servicio financiero de los Bonos de cada Clase.

Los Bonistas y los restantes acreedores del Fondo no dispondran de mas acciones contra la Sociedad
Gestora que las derivadas del incumplimiento de sus funciones o de la inobservancia de lo dispuesto
en la Escritura de Constitucion o en el presente Folleto.

1.4. Aplicabilidad de la Ley Concursal

La Entidad Cedente, el Banco de las Cuentas, el Agente de Pagos (en la medida en que dicha funcién
fuera asumida por una entidad distinta del Banco de las Cuentas), la Contrapartida de Permuta, la
Sociedad Gestora o cualquier otra entidad contraparte del Fondo podrian ser declarados en concurso.
El concurso de acreedores de cualquiera de dichas partes podria afectar a sus relaciones contractuales
con el Fondo, de acuerdo con lo establecido en la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal (la “Ley
Concursal”).



En el supuesto de que la Entidad Cedente fuera declarada en concurso de acuerdo con lo dispuesto en
la Ley Concursal, el Fondo, actuando a través de su Sociedad Gestora, tendra un derecho de
separacion en relacion con los Derechos de Crédito. Asimismo, el Fondo, actuando a través de su
Sociedad Gestora, tendra derecho a percibir de la Entidad Cedente los importes resultantes de los
Derechos de Crédito desde la fecha de declaracion del concurso, ya que los mismos se entenderan
debidos al Fondo a través de la Sociedad Gestora y por tanto deberan ser transferidos a la Sociedad
Gestora, que los percibira en nombre y representacion del Fondo. Este derecho de separacion no se
extenderia necesariamente a los importes que la Entidad Cedente hubiera recibido y que mantuviera
en nombre y representacion del Fondo con anterioridad a dicha fecha por cuanto, de acuerdo con la
interpretacion mayoritaria del articulo 80 de la Ley Concursal, dichos importes podrian verse
afectados por el procedimiento concursal por su esencial condicion de bien fungible.

El negocio de cesion de los Derechos de Crédito al Fondo unicamente seria objeto de rescision, a
efectos del régimen de reintegracion de la masa activa previsto en el articulo 71 de la Ley Concursal,
en caso de que se acreditara por parte de los administradores concursales la existencia de fraude, lo
que en todo caso y, de acuerdo con lo establecido en la Ley Concursal y en la Disposicion Adicional
Quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril, no afectara a los derechos de aquellos terceros que hayan
actuado de buena fe. No obstante lo anterior, no hay jurisprudencia que permita conocer la
interpretacion de los tribunales de la normativa contenida en la Ley Concursal en lo que se refiere a
esta cuestion. Sin perjuicio de lo indicado, en el caso de que se considerase que la Disposicion
Adicional Tercera de la Ley 1/1999, de 5 de enero, resulta aplicable a la cesion de los Derechos de
Crédito al Fondo, en lugar de lo dispuesto en la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, de 14
de abril, la cesion de los Derechos de Crédito podria ser rescindible conforme al régimen general
previsto en el articulo 71 de la Ley Concursal, que establece que podran ser rescindibles los actos
perjudiciales a la masa activa del concurso realizados en los dos afios anteriores a la declaracion de la
misma, salvo que se consideren actos ordinarios de la actividad empresarial de la Entidad Cedente
realizados en condiciones normales.

Si la Sociedad Gestora es declarada en concurso, debera encontrar una sociedad gestora sustituta de
conformidad con las disposiciones del apartado 1.2 anterior. En el supuesto de concurso de la
Sociedad Gestora, se considerara que pertenecen al Fondo cualesquiera de los activos del Fondo que
se encuentren en posesion de la Sociedad Gestora, y respecto de los cuales esta ultima no tenga
derecho de uso, garantia o retencion — excepto el dinero, debido a su caracter esencialmente fungible -
y que forme parte de los activos de esta ultima, y los administradores judiciales nombrados por el juez
del concurso deberan entregar tales activos al Fondo. Debido a la naturaleza de esta operacion de
titulizacion de activos, y salvo en el supuesto de incumplimiento por las partes, los importes en
efectivo no formaran parte de los activos de la Sociedad Gestora, ya que los importes que constituyen
ingresos del Fondo deben ser depositados, en los términos previstos en la Escritura de Constitucion,
en las cuentas abiertas a favor del Fondo por la Sociedad Gestora (que debe abrir tales cuentas no solo
como gestora del Fondo sino también como su representante legal). Por lo tanto, el Fondo gozaria al
respecto de un derecho de separacion absoluto, en los términos previstos en la Ley Concursal.

Sin perjuicio de lo anterior, y de acuerdo con lo que se indica en el presente Folleto, la Escritura de
Constitucion establece ciertos mecanismos que pretenden minimizar los efectos descritos con
anterioridad en relacidon con la consideracion del dinero como bien fungible, y que son descritos en
detalle en los apartados 3.4.1 y 3.4.4 del Mddulo Adicional.

En el supuesto de concurso de acreedores del Banco de las Cuentas, los importes que haya recibido el
Banco de las Cuentas y que éste mantenga por cuenta del Fondo en su condicion de contraparte de los
contratos celebrados por el mismo, descritos en el apartado 3.4.1 del Mddulo Adicional, con caracter
previo a la fecha de declaracion del concurso de acreedores, podrian verse afectados por el concurso,
de acuerdo con la interpretacion mayoritaria de los articulos 80 y 81 de la Ley Concursal. Asimismo,
y con el mismo objetivo de reducir dicho riesgo, se han establecido ciertos mecanismos que se
describen en el apartado 3.4.2 del Modulo Adicional.



1.5. Incumplimiento contractual por terceros

El Fondo ha celebrado contratos con terceros para la prestacion de determinados servicios en relacion
con las operaciones del Fondo y en relacion con los Bonos.

Los Bonistas podrian verse afectados si cualquiera de las contrapartes incumple con las obligaciones
asumidas en cualquiera de dichos contratos. Sin embargo, ciertos mecanismos son contemplados en
algunos de estos contratos para mitigar dichos posibles incumplimientos, tales como las opciones de
ser resueltos en el supuesto de disminucion de las calificaciones crediticias de cualquiera de las
contrapartes. Dichos mecanismos se encuentran descritos a lo largo del Folleto. Todo lo anterior lo es
sin perjuicio de las consecuencias legales de cualquier incumplimiento de las partes que se derivan de
la legislacion espaiola.

2. FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS RELATIVOS A LOS VALORES

2.1.  Riesgos asociados a la terminacién anticipada del Fondo en caso de suscripcion
incompleta o no confirmacién de calificaciones.

La emision de los Bonos se dirige exclusivamente a inversores cualificados y su colocacion tendra
lugar entre las 10:00 y las 12:00 horas (C.E.T.) en la Fecha de Suscripcion (el “Periodo de
Suscripcion”™), haciéndose constar que la suscripcion de los Bonos no se encuentra asegurada, ni se
han asumido otros compromisos vinculantes u obligaciones de suscripcion de los mismos.

En virtud del Contrato de Direccion y Colocacion, las Entidades Colocadoras convienen en promover
la colocacion de los Bonos entre inversores cualificados, pero sin asumir compromiso de
aseguramiento y suscripcion de aquellos Bonos que no hubieran sido objeto de colocacion.

En consecuencia con lo anterior, si el importe nominal de la Emision de Bonos no se hubiera suscrito
integramente a la finalizacion del Periodo de Suscripcion, se entendera que ha tenido lugar un
supuesto de extincion anticipada del Fondo y se consideraran resueltas y quedaran sin efecto la cesion
de los Derechos de Crédito al Fondo, la emision de los Bonos y la suscripcion de los mismos que
pudiera haberse efectuado por los inversores, quedando sin efecto igualmente las obligaciones de
desembolso a cargo de los suscriptores de los Bonos y los Documentos de la Operacion.

Igualmente se producira la extincion del Fondo si no se confirma con anterioridad al inicio del
Periodo de Suscripcion, esto es, con anterioridad al inicio de la colocacion de los Bonos entre los
inversores, cualquiera de las calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos por cualquiera de las
dos Agencias de Calificacion, y se consideraran asimismo resueltas la cesion de los Derechos de
Crédito al Fondo, la emision y suscripcion de los Bonos y los Documentos de la Operacion.

La Entidad Cedente comunicara por escrito a la Sociedad Gestora el acaecimiento de cualquiera de
dichos supuestos de extincion del Fondo, quien, a su vez, lo notificard a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (“CNMV”).

2.2, Desistimiento previo a la constitucion del Fondo.

En el presente Folleto se prevé la posibilidad de que la Entidad Cedente pueda desistir de la
constitucion del Fondo, en cualquier momento anterior a la fecha prevista para su constitucion (8 de
junio de 2011), sin que la Entidad Cedente deba motivar su decision. La Entidad Cedente comunicara
por escrito a la Sociedad Gestora esta decision de desistimiento, quien, a su vez, lo notificara a la
CNMV.

En particular, se considera que la Entidad Cedente podria llegar a desistir de la constitucion del
Fondo, con anterioridad al 8 de junio de 2011, en el supuesto de que llegue a estimar que sea
previsible el acaecimiento de alguno de los supuestos de resolucion del Contrato de Direccion y



Colocacion a los que se hace referencia en el apartado 4.2.2 de la Nota de Valores, aun antes de haber
acontecido dichas circunstancias.

2.3.  Liquidez

No existe garantia de que llegue a producirse en el mercado una negociacion de los Bonos con una
frecuencia o con un volumen minimo.

No existe el compromiso de que ninguna entidad vaya a intervenir en la contratacion secundaria,
dando liquidez a los Bonos mediante el ofrecimiento de contrapartida. Asimismo, en ningin caso
podra el Fondo recomprar los Bonos a sus titulares, si bien los Bonos pueden ser amortizados
anticipadamente de manera total en un supuesto de liquidacion anticipada de acuerdo con los términos
establecidos en el apartado 4.4 del Documento de Registro.

2.4, Vida media ponderada de los Bonos

El calculo de la vida media ponderada de los Bonos de cada Clase esta sujeto, entre otros, a la
hipotesis del cumplimiento de la amortizacion de los Derechos de Crédito y a hipotéticas tasas de
amortizacion anticipada y de morosidad de los Derechos de Crédito que pueden no cumplirse. La
amortizacion anticipada de los Derechos de Crédito se encuentra influida por una variedad de factores
econdmicos y sociales, tales como los tipos de interés del mercado, la situacién econémica de los
Deudores y el nivel general de la actividad econdmica, que impiden su previsibilidad.

2.5. Riesgo de tipos de interés bajo los Contratos de Permuta

Los Derechos de Crédito adquiridos por el Fondo devengan un tipo de interés fijo, mientras que los
Bonos emitidos por el Fondo contaran con un tipo de interés variable basado en EURIBOR, segtin lo
descrito en el Folleto. El Fondo cubrira el mencionado riesgo de tipo de interés a través de los
Contratos de Permuta y empleara, en su caso, los pagos realizados por la Contrapartida de Permuta
para efectuar los pagos correspondientes a los Bonos en cada Fecha de Pago, calculados en cada caso
sobre el importe nocional de permuta, equivalente al Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos
en la Fecha de Pago inmediatamente anterior. Durante los periodos en los que los tipos de interés
variable pagaderos por la Contrapartida de Permuta bajo los Contratos de Permuta sean
sustancialmente superiores a los tipos de interés fijo pagaderos por el Fondo bajo los Contratos de
Permuta, el Fondo dependera en mucha mayor medida de recibir los pagos netos de dicha
Contrapartida de Permuta a fin de llevar a cabo los pagos de intereses de los Bonos. Si durante dicho
periodo la Contrapartida de Permuta dejase de abonar cualesquiera importes pagaderos bajo los
Contratos de Permuta, los Cobros Mensuales y el Fondo de Reserva podrian llegar a ser insuficientes
para realizar los pagos requeridos a los Bonistas, en concepto de principal e intereses de los Bonos.

Durante los periodos en los que los tipos de interés variable pagaderos por la Contrapartida de
Permuta bajo los Contratos de Permuta sean inferiores a los tipos de interés fijo pagaderos por el
Fondo bajo los Contratos de Permuta, el Fondo estard obligado bajo los Contratos de Permuta a
realizar un pago neto a la Contrapartida de Permuta. Los derechos de cobro de la Contrapartida de
Permuta (incluyendo determinados pagos en concepto de resolucion a ser realizados por el Fondo en
el caso de finalizacion de los Contratos de Permuta) bajo los Contratos de Permuta se situaran en un
orden de prelacion superior a los pagos de los Bonos. En el caso de que, de acuerdo con los Contratos
de Permuta, se haya de realizar un pago a la Contrapartida de Permuta en una Fecha de Pago, los
Cobros Mensuales y el Fondo de Reserva podrian llegar a ser insuficientes para realizar los pagos
requeridos a la Contrapartida de Permuta y a los Bonistas, en concepto de principal e intereses de los
Bonos.



2.6. Intereses de demora

En ningtn caso la existencia de retrasos en el pago de los intereses o en el reembolso del principal a
los titulares de los Bonos de cualquiera de las Clases dara lugar al devengo de intereses adicionales o
de demora a su favor.

2.7. Calificacion de los Bonos

El riesgo crediticio de los Bonos emitidos con cargo al Fondo ha sido objeto de evaluacion por las
siguientes entidades de calificacion: STANDARD & POOR’S CREDIT MARKET SERVICES
EUROPE LIMITED, SUCURSAL EN ESPANA y FITCH RATINGS ESPANA, S.A.

La no confirmacion con anterioridad al inicio del Periodo de Suscripcion, esto es, con anterioridad al
inicio de la colocacion de los Bonos entre los inversores, de las calificaciones provisionales otorgadas
a los Bonos por cualquiera de las dos Agencias de Calificacion constituird un supuesto de resolucion
de la constitucion del Fondo, de la cesion de los Préstamos, de la emision de los Bonos de la Clase A
y la emision de los Bonos de la Clase B (la “Emisién de Bonos™) y del resto de contratos del Fondo.

Las calificaciones finales asignadas pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier
momento por las Agencias de Calificacion a la vista de cualquier informacion que llegue a su
conocimiento.

Estas calificaciones no podran en modo alguno interpretarse como una invitacion, recomendacion o
incitacion dirigida a los inversores para que lleven a cabo ningun tipo de operacion sobre los Bonos y,
en particular, para adquirir, conservar, gravar o vender dichos Bonos.

2.8. Subordinacion de los Bonos y procedimiento de amortizacion

Los Bonos de la Clase B estan subordinados a los de la Clase A en relacion con el pago de intereses y
reembolso del principal. Las reglas de subordinacion entre las distintas Clases de Bonos estan
establecidas en el Orden de Prelacion de Pagos y en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
contemplados en el apartado 3.4.6 del Modulo Adicional.

La amortizacién del principal de los Bonos de la Clase B comenzara a partir de la total amortizacion
de los Bonos de la Clase A. No obstante, tal y como se indica en el apartado 4.9.2 de la Nota de
Valores, existen determinados supuestos en los que la amortizacion de los Bonos de la Clase A y la de
los Bonos de la Clase B se produciria, en una determinada Fecha de Pago, de forma simultanea, en la
medida en que el Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito en una Fecha de Pago exceda
determinados parametros, en los términos y de acuerdo con lo indicado en el referido apartado 4.9.2
de la Nota de Valores.

2.9. Consideraciones generales sobre la inversion

No puede garantizarse que los Bonistas reciban la totalidad de los importes pagaderos en cualquier
momento por el Fondo en relacion con los Bonos, ni que vayan a obtener retorno alguno de su
inversion en los Bonos. Los potenciales inversores quedan de esta forma advertidos de la necesidad de
estudiar este Folleto con detenimiento y de tener en cuenta, entre otras cuestiones, los factores de
riesgo descritos en la presente seccion, antes de tomar la decision de invertir en los Bonos. Salvo que
otra cosa se indique en el presente Folleto, dichos factores de riesgo son en general aplicables a todas
las Clases de Bonos, si bien el nivel de riesgo asociado con cada Clase de los Bonos variara de
acuerdo con la posicion que ocupa dicha Clase en el Orden de Prelacion de Pagos o en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion, segun estos términos se definen en el presente Folleto. En
particular, todos los pagos de intereses y de principal respecto de los Bonos de la Clase A tienen
prioridad respecto de los Bonos de la Clase B. Ni las Entidades Directoras, ni las Entidades
Colocadoras han asumido ninguna obligacion de revisar las condiciones financieras o el estado



financiero del Fondo a lo largo de la vida de los acuerdos contemplados en este Folleto, ni de asesorar
a ningln inversor o potencial inversor en los Bonos sobre cualquier informacion que pueda llegar al
conocimiento de las Entidades Directoras o de las Entidades Colocadoras y que no se encuentre
incluida en el presente Folleto.

2.10. Retencion de interés econémico neto significativo

La Entidad Cedente retiene un interés econdmico neto significativo no inferior al 5% en la operacion,
de conformidad con el articulo 122 bis de la Directiva 2006/48/EC (tal y como ha sido modificada con
posterioridad) (la Directiva de Requisitos de Capital, “DRC”).

Teniendo en cuenta la finalidad de la Ley 6/2011, de 11 de abril, mencionada mas adelante, el
compromiso de retencion del citado interés economico neto significativo tiene por finalidad principal
proporcionar mayor confianza a los potenciales inversores en relacion con la calidad de los Derechos
de Crédito cedidos al Fondo.

Segun lo expuesto en el presente apartado, la retencion del citado interés econémico neto significativo
se efectuara sobre derechos de crédito pertenecientes a la Cartera de Auditoria y que no sean objeto de
cesion al Fondo. La retencion del interés econdmico neto significativo en ningun caso afectara al
importe de los Derechos de Crédito cedidos al Fondo.

En relacion con dicho compromiso, la Entidad Cedente retendra el citado interés econdmico neto
significativo mediante la retencion de derechos de crédito titulizables incluidos en la Cartera de
Auditoria de forma aleatoria, por importe equivalente a no menos de un 5% del importe nominal
correspondiente a la suma de las cuotas de principal e intereses (excluyendo las Cuotas Balloon)
pendientes de pago de los préstamos incluidos en la Cartera de Auditoria.

El importe nominal de las exposiciones retenidas podra reducirse con el transcurso del tiempo, a
través de, entre otros procedimientos, amortizacion, distribucion de las pérdidas o impagos entre los
derechos de crédito subyacentes. Los informes mensuales de los inversores contemplaran también la
confirmacién mensual de la tenencia continuada por parte de la Entidad Cedente de las exposiciones
retenidas desde un principio. Ha de tenerse en cuenta que no hay certeza de que las referencias a las
obligaciones de retencion relativas a la Entidad Cedente contenidas en el presente Folleto constituyan
explicitamente divulgacion (por parte de la Entidad Cedente) o “due diligence” suficiente (por parte
de los Bonistas) a los efectos del articulo 122 bis DRC.

El articulo 122 bis DRC contempla también una obligacion para las entidades de crédito a las que les
sea aplicable la DRC consistente en que, con caracter previo a la inversion en una titulizacion y tras la
misma, deberan analizar, entender y llevar a cabo tests de resistencia de sus posiciones de titulizacion,
asi como monitorizar de forma continuada y oportunamente informacion sobre el rendimiento de las
exposiciones subyacentes a sus posiciones de titulizacion. Tras la Fecha de Constitucion, la Entidad
Cedente o el Administrador prepararan informes de inversor mensuales en los que se hara publica la
informacion relevante en relacion con los Derechos de Crédito adquiridos de la Entidad Cedente por
el Fondo, asi como un resumen de la retencion por parte de la Entidad Cedente del interés econémico
neto significativo, con la finalidad de cumplir con lo dispuesto en el parrafo (7) del articulo 122 bis de
la DRC.

En el supuesto de que no se cumpla algiin aspecto sustancial de los requisitos establecidos en el
articulo 122 bis DRC y concurra negligencia u omision por cualquier entidad de crédito que haya
invertido fondos en los Bonos en el cumplimiento de las obligaciones de “due diligence”
correspondientes, una parte proporcional del volumen de riesgo adicional no inferior al 250%
volumen de riesgo (estando limitada la cuantia total del volumen de riesgo a 1250%) que se aplicaria
en otro caso a las correspondientes posiciones de titulizacion, debera ser aplicada a la entidad de
crédito de que se trate, incrementada progresivamente por cualquier infraccion subsiguiente de las
disposiciones relativas a la “due diligence”. Los Bonistas deberian tener conocimiento de las
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disposiciones de la DRC y llevar a cabo sus propias investigaciones y analisis en relacion al impacto
de la DRC en relacion con cualquier tenencia de Bonos.

Si la Entidad Cedente no cumple con las obligaciones que le son impuestas por el articulo 122 bis
DRC, la facultad de los Bonistas para vender y/o el precio que los inversores reciban por los Bonos en
el mercado secundario, podrian verse afectados negativamente.

Se requiere a los inversores evaluar de forma independiente y determinar la suficiencia de la
informacion descrita con anterioridad a los efectos de dar cumplimiento al articulo 122 bis y ni el
Emisor, ni la Entidad Cedente, ni el Administrador, ni las Entidades Directoras, asi como tampoco las
Entidades Colocadoras hacen ninguna manifestacion relativa a que la informacion descrita
anteriormente sea suficiente en cualesquiera circunstancias a dichos efectos.

Las disposiciones del articulo 122 bis DRC han sido recientemente transpuestas al ordenamiento
juridico espafiol, en virtud de la Ley 6/2011, de 11 de abril, y el Real Decreto 771/2011, de 3 de junio.
Hasta la fecha, hay escasas directrices y no existen resoluciones por parte del regulador ni de los
tribunales por lo que se refiere a la aplicacion e interpretacion de dicha normativa. Hasta que existan
directrices adicionales o resoluciones al respecto, habra incertidumbre sobre la aplicacion e
interpretacion de las citadas disposiciones. Los Bonistas deberian solicitar su propio asesoramiento en
relaciéon con el cumplimiento y la aplicacion de las mencionadas disposiciones. En todo caso, y
teniendo en cuenta la reciente transposicion de la DRC y la prevision incluida en el Real Decreto
771/2011, en el sentido de que el Banco de Espafia podra precisar o determinar las condiciones de
aplicacion de la regulacion anteriormente mencionada, la Entidad Cedente se compromete a adoptar
las actuaciones que fueran precisas en relacion al presente Fondo a fin de dar cumplimiento a la
referida regulacion en el marco de las disposiciones contenidas en la DRC.

3. FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DE LOS ACTIVOS QUE RESPALDAN LA
EMISION

Tal y como se recoge en el apartado 4.1 del Documento de Registro, el Fondo carece de personalidad
juridica, por lo que los riesgos especificos del Fondo son los de los activos que respaldan la emision, y
que son: riesgos ligados a la composicion de la cartera de Derechos de Crédito que constituyen el
activo del Fondo y/o bien riesgos ligados a los propios Derechos de Crédito. En concreto, tales riesgos
son los siguientes:

(i) Riesgos de concentracion geogridfica:

Tal y como se detalla en el apartado 2.2.2 del Médulo Adicional, las Comunidades
Auténomas que representan una mayor concentracion geografica de domicilio de los
Deudores de los préstamos seleccionados a 31 de mayo de 2011 (Ia “Fecha de
Corte”) que componen la cartera a dicha Fecha de Corte (la “Cartera de Corte”)
son, en porcentaje respecto del numero total de préstamos y del Saldo Total con
Descuento de los Derechos de Crédito (seglin este término se define en el apartado
4.4.3 del Documento de Registro), Andalucia (24,55% sobre el total de préstamos y
24,25% respecto del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito) y
Catalufia (16,59% sobre el total de préstamos y 17,19% respecto del Saldo Total con
Descuento de los Derechos de Crédito), representando en su conjunto un 41,14% del
total de préstamos y un 41,44% del Saldo Total con Descuento, seglin se detalla en la
tabla nimero 15 del apartado 2.2.2 del Médulo Adicional. A la Fecha de Corte, el
importe agregado del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito
correspondiente a los préstamos concedidos a Deudores residentes en dichas
Comunidades Autonomas es de 284.890.377,80 euros. Dados estos niveles de
concentracion, una situacion de cualquier indole que tenga un efecto negativo sobre
estas zonas geograficas podria afectar el pago por parte de los Deudores de los
Derechos de Crédito que respaldan la Emision de Bonos.
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(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

Concentracion de riesgo en funcion de los arios de concesion de los préstamos:

De acuerdo con lo reflejado en el apartado 2.2.2 del Modulo Adicional, los afios que
representan una mayor concentracion de concesion de los préstamos seleccionados a
la Fecha de Corte son, en porcentaje respecto del nimero total de préstamos y del
Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito, los afios 2010 (representa un
37,05% sobre el total de préstamos y un 43,17% respecto del Saldo Total con
Descuento de los Derechos de Crédito) y 2009 (representa un 24,62% sobre el total
de préstamos y un 25,06% respecto del Saldo Total con Descuento de los Derechos
de Crédito), representando en su conjunto un 61,67% del total de préstamos y un
68,23% respecto del Saldo Total con Descuento, segun se detalla en la tabla 17 del
apartado 2.2.2 del Mdédulo Adicional. A la Fecha de Corte, el importe agregado del
Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito correspondiente a los
préstamos concedidos en dichos afios es de 468.979.144,12 euros.

Concentracion de riesgo en funcion del aiio de vencimiento de los préstamos:

De acuerdo con lo reflejado en el apartado 2.2.2 del Modulo Adicional, los afios que
representan una mayor concentracion de vencimiento de los préstamos seleccionados
a la Fecha de Corte son, en porcentaje respecto del nimero total de préstamos y del
Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito, los afios 2013 (representa un
35,18% sobre el total de préstamos y un 30,38% respecto del Saldo Total con
Descuento de los Derechos de Crédito) y 2014 (representa un 21,27% sobre el total
de préstamos y un 24,63% respecto del Saldo Total con Descuento de los Derechos
de Crédito), representando en su conjunto un 56,45% del total de préstamos y un
55,01% respecto del Saldo Total con Descuento, segun se detalla en la tabla 18 del
apartado 2.2.2 del Mddulo Adicional. A la Fecha de Corte, el importe agregado del
Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito correspondiente a los
préstamos con vencimiento en dichos afios es de 378.118.505,70 euros.

Ratio de importe de préstamo / valor de vehiculo financiado:

De acuerdo con lo reflejado en la tabla 20 del apartado 2.2.2 del Moédulo Adicional,
un 15,78% de los préstamos seleccionados a la Fecha de Corte (representativos de un
porcentaje del 20,91% del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito) ha
sido otorgado por un importe superior al valor del vehiculo financiado. En
consecuencia, en caso de impago del Deudor correspondiente bajo alguno de dichos
préstamos, no es posible descartar que el importe resultante del vehiculo financiado
no sea suficiente, por si solo, para cubrir el importe impagado.

Reserva de dominio:

La Entidad Cedente ha acordado contractualmente la reserva de dominio con todos
los Deudores, pero unicamente se ha inscrito la reserva de dominio en el Registro de
Bienes Muebles, en relacion a un 66,78% de los préstamos que componen la Cartera
de Corte, que representan un porcentaje del 70,33% del Saldo Total con Descuento de
los Derechos de Crédito que componen la Cartera de Corte, siendo por tanto dichos
préstamos los que se beneficiarian del régimen de oponibilidad de la reserva de
dominio frente a terceros de buena fe, tal y como se explica en la seccion 2.2 del
Modulo Adicional.

Préstamos con y sin garantia personal de terceros:

Un 33,76% de los préstamos seleccionados que componen la Cartera de Corte
(representativos de un porcentaje del 36,70% del Saldo Total con Descuento de los
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(vii)

Derechos de Crédito) cuenta con una garantia personal de tercero distinto del Deudor.
Respecto de estos préstamos con garantia personal de tercero, en un porcentaje del
74,98% de los mismos (que representa el 78,45% del Saldo Total con Descuento de
los Derechos de Crédito) la reserva de dominio se encuentra inscrita en el Registro de
Bienes Muebles.

Por su parte, un 66,25% de los préstamos de la Cartera de Corte (representativos de
un porcentaje del 63,30% del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito)
no se encuentran garantizados mediante garantia personal de tercero. Respecto de
estos préstamos sin garantia personal de tercero, en un porcentaje del 62,60%
(65,63% sobre el Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito) la reserva
de dominio se encuentra inscrita en el Registro de Bienes Muebles. En relacion con lo
anterior, es necesario tener en cuenta que la ausencia de garantias podria reducir
potencialmente las posibilidades de cobro.

Composicion de los Derechos de Crédito:

De conformidad con lo indicado en el apartado 3.3.2 del Moddulo Adicional, los
Derechos de Crédito que seran objeto de cesion al Fondo incluiran los componentes
derivados de los Préstamos indicados a continuacion. La cesion tendra lugar en la
Fecha de Constitucion (el dia 8 de junio de 2011) con efectos a partir de la Fecha de
Corte (31 de mayo de 2011), correspondiendo por tanto al Fondo todos los Derechos
de Crédito devengados desde el dia siguiente (inclusive) a la Fecha de Corte, con
arreglo a lo que seguidamente se indica:

(a) cuotas nominales (principal e intereses); a efectos aclaratorios, la cesion no
incluye las Cuotas Balloon, segin lo indicado mas adelante;

(b) intereses de demora;
() comisiones por amortizacion anticipada (total o parcial);
(d) derechos e indemnizaciones que correspondan a la Entidad Cedente en virtud

de las polizas de seguros suscritas en relacion con los vehiculos (y que se
refieren a las polizas de seguro de proteccion de pago, a las polizas de seguro
de pérdida total, a las polizas de seguro de automovil, a las polizas de carnet
de conducir y a las polizas de extension de seguro por dafios). En la tabla
numero 23 incluida en el apartado 2.2.2 del Modulo Adicional se detallan los
contratos incluidos en la Cartera de Auditoria que cuentan con las referidas
polizas de seguro.

Segun se indica con mayor detalle en el apartado 2.2.10 del Modulo
Adicional, en relacion con determinados tipos de seguro la prima del seguro
puede ser financiada por la Entidad Cedente al Deudor conjuntamente con el
vehiculo, en cuyo caso incrementa el importe del Préstamo. En tales
supuestos, la cuota del Préstamo incluye tanto el pago de la prima del seguro
como del principal, siendo por tanto una cuota conjunta, sin que exista la
posibilidad de efectuar pagos parciales de cuotas. Sin perjuicio de lo anterior,
y de acuerdo con lo indicado en el apartado 2.2.10 del Médulo Adicional, en
el caso de la poliza de seguro de accidente de automovil, se cede al Fondo
unicamente la cuota del Préstamo, sin incluir el importe correspondiente a la
prima del seguro.

La transmision de los Derechos de Crédito no incluird comisiones por cuotas
impagadas, ni comisiones por modificacion contractual.
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(viii)

Igualmente, la transmision de los Derechos de Crédito no incluira las Cuotas Balloon,
incluidas en la modalidad de préstamos “AutoCredit”, y que se describen en el
apartado 2.2.7 del Modulo Adicional. Las Cuotas Balloon, cuyo importe es
equivalente al valor residual del vehiculo a la fecha de finalizacion del contrato de
préstamo correspondiente, permiten optar al comprador del vehiculo, en dicho
momento, entre las alternativas siguientes: (a) hacer frente al pago del préstamo, bien
pagando directamente la Cuota Balloon, o bien solicitando a la Entidad Cedente la
financiacion del importe correspondiente a dicha ultima cuota, o (b) entregar el
vehiculo a la Entidad Cedente, en pago del ultimo plazo del contrato. La finalidad
principal de las Cuotas Balloon es la fidelizacion de los clientes de VW FINANCE.

Se hace constar que en caso de un recobro parcial de importes impagados de
Préstamos en los que existan Cuotas Balloon y que hubieran sido declarados resueltos
por la Entidad Cedente, el importe percibido sera distribuido, entre el Fondo y la
Entidad Cedente, a prorrata de los importes adeudados a cada uno de ellos, derivados
de los Derechos de Crédito y de la Cuota Balloon, respectivamente.

La cesion de los Derechos de Crédito al Fondo implicara asimismo la cesion de los
derechos inherentes a los mismos, tales como las garantias otorgadas en relacion con
los Préstamos, bien sean de caracter real o personal e incluyendo, a titulo enunciativo
y no limitativo, afianzamientos por terceros de las obligaciones del Deudor asi como
pactos de reserva de dominio.

Riesgo de impago de los Derechos de Crédito:

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo correran con el riesgo de impago de los
Derechos de Crédito agrupados en el mismo. No obstante lo anterior, se han
concertado las medidas de mejora crediticia descritas en el apartado 3.4.2 del Mddulo
Adicional. Asimismo, la Entidad Cedente no sera responsable, en cualquier forma, de
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni otorgara garantias
colaterales ni garantias personales ni reales, ni celebrard acuerdos ni asumira
compromisos para recomprar los Derechos de Crédito. Todo ello, sin perjuicio de la
responsabilidad de la Entidad Cedente de sustituir los Derechos de Crédito que no
sean conformes con las manifestaciones y garantias realizadas en el apartado 2.2.8 del
Modulo Adicional, en relacion con las obligaciones asumidas en los apartados 2.2.9 y
3.7.1 del Médulo Adicional.

La Entidad Cedente no asume responsabilidad alguna por el impago de los Deudores,
ya sea del principal, de los intereses, o de cualquier otra cantidad que los mismos
pudieran adeudar en virtud de los Derechos de Crédito. De conformidad con el
articulo 348 del Codigo de Comercio, la Entidad Cedente inicamente respondera de
la existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito en el momento de su cesion al
Fondo y en los términos y condiciones recogidos en este Folleto, asi como de la
personalidad con la que efecttia la cesion de los Derechos de Crédito al Fondo (en su
condicion de titular de los mismos).

A efectos del presente Folleto, los términos “morosidad”, “impago” y “retraso en el
pago” se emplean de forma indistinta y equivalente para describir cualquier situacion
de falta de pago en la fecha de vencimiento correspondiente de las cantidades
adeudadas bajo los Préstamos.

A este respecto, se hace constar que la informacion relativa a la morosidad incluida
en el apartado 2.2.2 del Modulo Adicional del presente Folleto indica, respecto de los
préstamos de financiacion para la adquisicion de automoviles derivados de los
contratos denominados “AutoCredit” y “ClassicCredit” (referidos a la cartera general
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(ix)

(x)

de la Entidad Cedente y no exclusivamente a la Cartera de Auditoria de la que se han
extraido los Derechos de Crédito a ser cedidos al Fondo), y para un determinado mes,
el saldo pendiente de los derechos de crédito que cuentan en esos momentos con un
retraso en el pago de (i) hasta 30 dias, (ii) entre 31 y 60 dias, (iii) entre 61 y 90 dias y
(iv) superior a 90 dias, expresado como un porcentaje del saldo total pendiente de la
cartera de préstamos de financiacion de automoéviles de VW FINANCE a finales de
dicho periodo. Segtn lo recogido en dicho apartado, a mayo de 2011, los porcentajes
de retraso en el pago sobre el volumen total de derechos de crédito derivados de
préstamos concertados por la Entidad Cedente son los siguientes:

Entre 31y Entre 61y Superior a
60 dias 90 dias 90 dias

93,26% 1,00% 1,02% 0,82% 3,90%

0 dias Hasta 30 dias

Mayo
2011

Se hace constar que ninguno de los préstamos pertenecientes a la Cartera de
Auditoria, y de la cual se han extraido los Derechos de Crédito a ser cedidos al
Fondo, se encuentra ni a la Fecha de Auditoria ni a la Fecha de Corte en situacion de
impago.

Por su parte, se hace constar que, a 31 de marzo de 2011, el indice de morosidad de la
Entidad Cedente era del 4,56%. Se hace constar que dicha informaciéon hace
referencia a la totalidad de activos de la Entidad Cedente, y no Ginicamente a la cartera
de préstamos de financiacién de automoviles de la misma, por lo que los datos no
resultan equiparables ni comparables a otras informaciones recogidas en el presente
Folleto.

Riesgo de Amortizacion Anticipada de los Derechos de Crédito:

Los Derechos de Crédito agrupados en el Fondo son susceptibles de ser amortizados
anticipadamente cuando (i) los Deudores reembolsen, en los términos previstos en
cada uno de los Préstamos de los que se derivan los Derechos de Crédito, la parte del
capital pendiente de amortizar, o (ii) en caso de ser subrogada la Entidad Cedente en
dicho Préstamo, o (iii) por cualquier otro motivo que conlleve el mismo efecto.

El riesgo de dicha amortizacion anticipada serd transmitido cada mes en cada Fecha
de Pago a los Bonistas de acuerdo con las reglas de amortizacion establecidas en el
apartado 4.9 de la Nota de Valores.

Riesgos derivados de la fecha de efectos de la cesion de los Derechos de Crédito:

De acuerdo con los procedimientos y sistemas operativos de la Entidad Cedente,
determinadas informaciones y datos precisos para la preparacion y seleccion de la
cartera de préstamos de los que se extraeran los Derechos de Crédito, solo se
encuentran disponibles para la Entidad Cedente al término de cada mes natural y por
referencia a la fecha de cierre de cada periodo mensual.

Asimismo, antes de la aprobacion del presente Folleto por la CNMV, la Entidad
Cedente ha procedido, en base al Tipo de Descuento aplicable a los Derechos de
Crédito, a calcular y determinar, respecto de cada uno de los Derechos de Crédito que
se han extraido de la Cartera de Auditoria y que seran objeto de cesion al Fondo, el
Saldo con Descuento de los referidos Derechos de Crédito correspondiente a la Fecha
de Corte, que constituye la fecha de cierre del ultimo periodo mensual anterior a la
constitucion del Fondo.
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(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

Como consecuencia, y tal y como se ha indicado con anterioridad, la cesion de los
Derechos de Crédito al Fondo se efectuara en la fecha de otorgamiento de la Escritura
de Constitucion del Fondo (esto es, el dia 8 de junio de 2011), pero con efectos a
partir de la Fecha de Corte (esto es, a partir del 31 de mayo de 2011, excluido),
transfiriéndose y siendo asumidos por el Fondo los derechos y los riegos derivados de
los Derechos de Crédito por todo el periodo transcurrido entre el dia siguiente a la
Fecha de Corte y la Fecha de Constitucion.

Responsabilidad limitada:

Los Bonos emitidos por el Fondo no representan una obligacion de la Sociedad
Gestora, de la Entidad Cedente, de las Entidades Directoras, de las Entidades
Colocadoras, del Agente de Pagos ni del Banco de las Cuentas. El flujo de recursos
utilizado para atender a las obligaciones a las que den lugar los Bonos esta asegurado
o garantizado Unicamente en las circunstancias especificas y hasta los limites
descritos en el apartado 3.4 del Modulo Adicional. Con la excepcion de estas mejoras,
no existen otras garantias concedidas por entidad publica o privada alguna,
incluyendo la Entidad Cedente, la Sociedad Gestora, y cualquier Afiliada o entidad
participada por cualquiera de las anteriores. Los Derechos de Crédito agrupados en el
Fondo y los derechos que éstos llevan aparejados constituyen la principal fuente de
ingresos del Fondo y, por tanto, de pago a los Bonistas.

Proteccion Limitada:

Una inversion en Bonos puede verse afectada, entre otras cosas, por un deterioro de
las condiciones econdmicas generales que tenga un efecto negativo sobre los pagos de
los Derechos de Crédito que respaldan la Emision de Bonos. En el caso de que los
impagos alcanzaran un nivel elevado, podrian reducir, o incluso eliminar, la
proteccion de los Bonos contra las pérdidas en la cartera de Préstamos como resultado
de la existencia de las mejoras crediticias descritas en el apartado 3.4.2 del Modulo
Adicional.

Dependencia de los procedimientos de administracion y cobro:

La Entidad Cedente, en su condicion de Administrador, continuara llevando a cabo
funciones de administracion, cobro y ejecucion en relacion con los Derechos de
Crédito cedidos al Fondo, de acuerdo con lo descrito en el presente Folleto. En
consecuencia, los Bonistas dependeran de los criterios y practicas de negocio y de
gestion del Administrador que puedan existir en cada momento de cara al cobro y
ejecucion de los derechos ostentados frente a los Deudores.

Riesgo derivado del tipo de coche:

De acuerdo con lo reflejado en la tabla 1 del apartado 2.2.2 del Modulo Adicional, un
10,71% de los préstamos seleccionados a la Fecha de Corte (representativos de un
porcentaje del 11,93% del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito) se
refieren a financiaciones para la adquisicion de coches usados. En este sentido, se ha
de tener en cuenta que, en general, el valor de los coches usados se encuentra sujeto a
fluctuaciones mas elevadas que el de coches nuevos.

Riesgo derivado del sector de actividad de los deudores:
De acuerdo con lo reflejado en la tabla 25 del apartado 2.2.2 del Modulo Adicional,

un 14,09% de los préstamos seleccionados a la Fecha de Corte (representativos de un
porcentaje del 12,86% del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito) se
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han concedido a deudores clasificados bajo el epigrafe de “no ocupados” (y que
incluye, ademas de a desempleados, a amas de casa, estudiantes y jubilados), que, en
su caso, podrian contar con menores fuentes de ingresos para hacer frente a los pagos
derivados de los préstamos. En todo caso, y a fin de minimizar el riesgo de impago,
los préstamos concedidos a “no ocupados” cuentan en todos los casos con garantia
personal de tercero.
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II. DOCUMENTO DE REGISTRO DE VALORES DE TITULIZACI(')N (ANEXO VII DEL
REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES
1.1. Personas responsables de la informacion que figura en el Documento de Registro

D. Ramén Pérez Hernandez, actuando en nombre y representacion de TITULIZACION DE
ACTIVOS, S.G.F.T., S.A. (la “Sociedad Gestora”), entidad promotora de DRIVER ESPANA ONE,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, asume la responsabilidad del contenido del presente
Documento de Registro.

D. Ramoén Pérez Hernandez actua en calidad de Director General de la Sociedad Gestora, en virtud de
escritura de poder otorgada el 18 de abril de 2002, elevada a publico ante el Notario de Madrid D.
Manuel Richi Alberti, con el nimero 737 de orden de su protocolo, y, de forma especial para la
constitucion del Fondo, en virtud de los acuerdos adoptados por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora en su reunion de 10 de febrero de 2010.

1.2. Declaracion de los responsables del contenido del Documento de Registro

D. Ramoén Pérez Hernandez, en nombre y representacion de la Sociedad Gestora, declara que, tras
comportarse con una diligencia razonable para asegurar que es asi, la informacion contenida en el
presente Documento de Registro es, segiin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

2. AUDITORES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
2.1. Auditores del Fondo

Segun lo indicado en el apartado 4.4 del presente Documento de Registro, el Fondo se constituira el 8
de junio de 2011 y por lo tanto actualmente carece de informacion financiera historica.

Las cuentas anuales del Fondo seran objeto de auditoria por parte de un auditor de cuentas. Las
cuentas anuales del Fondo y el informe de auditoria seran depositados en la CNMV.

En la sesion del Consejo de Administracion celebrada el 10 de febrero de 2010, el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora design6 a PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES,
S.L. (“PwC”), cuyos datos se encuentran incluidos en el apartado 5.2 de este Documento de Registro,
como auditor de cuentas del Fondo, sin especificar el nimero de ejercicios para los que ha sido
designado. En el supuesto de que la Sociedad Gestora aprobase una resolucion a fin de designar
nuevos auditores de cuentas del Fondo, ello seria objeto de comunicacion a la CNMV, las Agencias
de Calificacion y los Bonistas, de conformidad con las previsiones del apartado 4.1.3 del Modulo
Adicional.

2.2, Criterios contables utilizados por el Fondo

Los ingresos y los gastos seran reconocidos por el Fondo de conformidad con los principios contables
aplicables segun la Circular 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, tal y como ha sido modificada con posterioridad (Ia “Circular 2/2009”) o en la norma
que sea aplicable en cada momento.

El ejercicio econdomico del Fondo serd coincidente con el afio natural. Sin embargo, como excepcion,
el primer ejercicio econémico comenzara el 8 de junio de 2011, fecha en que tendra lugar la
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constitucion del Fondo, y terminara el 31 de diciembre de 2011, y el altimo ejercicio econémico
terminara en la fecha en que tenga lugar la extincion del Fondo.

3. FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo ligados al Fondo se describen en el apartado 1 de la seccion anterior “Factores
de Riesgo” del presente Folleto.

4. INFORMACION SOBRE EL EMISOR
4.1.  Declaraciéon de que el emisor se constituira como fondo de titulizacion

El Fondo es un fondo de titulizacion de activos de caracter cerrado en cuanto al activo y al pasivo, no
renovable, que se constituird como un patrimonio separado, carente de personalidad juridica y
conforme al articulo 3 y disposiciones concordantes del Real Decreto 926/1998.

4.2, Nombre legal y profesional del emisor

La denominacién del Fondo es DRIVER ESPANA ONE, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS. El Fondo podré utilizar la denominacién abreviada de DRIVER ESPANA ONE, FTA o
DRIVER ESPANA ONE, F.T.A.

4.3.  Lugar del registro del emisor y niimero de registro

La Sociedad Gestora declara que ni la constitucion del Fondo, ni los Bonos que se emitan con cargo a
sus Derechos de Crédito, seran objeto de inscripcion en ningin Registro Mercantil espafiol, de
acuerdo con la exencion prevista en el articulo 5.4 del Real Decreto 926/1998, sin perjuicio del
registro de este Folleto en la CNMV, que tuvo lugar el 7 de junio de 2011, y del registro en la CNMV,
para su incorporacion a sus registros oficiales, de una copia de la escritura de constitucion del Fondo y
de emision de los Bonos (la “Escritura de Constitucion”) y de la poliza a través de la cual se
formalice la cesion al Fondo de los Derechos de Crédito (la “Poliza de Cesién”), cuyo contenido
concordara con las previsiones de este Folleto y con el borrador de la Escritura de Constitucion y con
el borrador de la Poliza de Cesion previamente remitidos a la CNMYV, sin que, en ningin caso, los
términos de la Escritura de Constitucion ni de la Poliza de Cesion contradigan, modifiquen, alteren o
invaliden el contenido de este Folleto. Los términos de la cesion de los Derechos de Crédito se
explican con mayor detalle en el apartado 3.3.2 del Mddulo Adicional, en el que se hace constar, entre
otros, los elementos que no estaran incluidos en la misma, tales como las Cuotas Balloon, seglin lo ahi
explicado.

Tal y como se ha indicado, la cesion de los Derechos de Crédito al Fondo se formaliza a través de la
Poliza de Cesion, a fin de evitar que dicha cesion pudiera entenderse sujeta al Impuesto de
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en su modalidad de Actos Juridicos
Documentados, al amparo del articulo 27 y concordantes del Titulo III del Real Decreto Legislativo
1/1993 de 24 de septiembre, al estar incluidos entre los elementos que forman parte de los Derechos
de Crédito objeto de cesion al Fondo, las clausulas de reserva de dominio, convenidas en cada uno de
los préstamos y susceptibles de ser inscritas en el Registro de Bienes Muebles.

La Escritura de Constitucion podra ser modificada de conformidad con el articulo 5 de la Ley
19/1992, de 7 de julio, de régimen de las Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y regulacion
de los Fondos de Titulizacion Hipotecaria (la “Ley 19/1992”). Las referidas modificaciones deberan
ser comunicadas con antelacion por la Sociedad Gestora a la CNMV, acreditando que cumplen con
los requisitos establecidos por dicho articulo 5, y seran asimismo comunicadas a las Agencias de
Calificacion. La Escritura de Constitucion podra asimismo estar sujeta a subsanacion a instancia de la
CNMV.
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4.4. Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor
4.4.1 Fecha de constitucion del Fondo

La Sociedad Gestora y la Entidad Cedente otorgaran el 8 de junio de 2011 (la “Fecha de
Constitucion”™) la Escritura de Constitucion, en los términos establecidos por el articulo 6 del Real
Decreto 926/1998.

La Entidad Cedente puede desistir de la constitucion del Fondo, en cualquier momento anterior a la
Fecha de Constitucion, sin que la Entidad Cedente deba motivar su decision.

En particular, se considera que la Entidad Cedente podria llegar a desistir de la constitucion del
Fondo, con anterioridad al 8 de junio de 2011, en el supuesto de que llegue a estimar que sea
previsible el acaecimiento de alguno de los supuestos de resolucion del Contrato de Direccion y
Colocacion a los que se hace referencia en el apartado 4.2.2 de la Nota de Valores, aun antes de haber
acontecido dichas circunstancias.

El hecho del desistimiento no sera causa de responsabilidad por parte de la Entidad Cedente frente a
cualesquiera terceros, incluidos la Sociedad Gestora, las Entidades Directoras, las Entidades
Colocadoras, el Agente de Pagos y el Banco de las Cuentas, sin que dichos terceros tengan derecho a
reclamar el pago de dafos y perjuicios o indemnizacion alguna por el mero hecho de haberse
producido el desistimiento de la constitucion del Fondo.

La Entidad Cedente se obliga a comunicar por escrito la circunstancia del desistimiento a la Sociedad
Gestora en cualquier momento anterior a la Fecha de Constitucion. Dicha circunstancia sera
comunicada a la CNMV por la Sociedad Gestora, acompafiando la notificacion recibida de la Entidad
Cedente.

4.4.2 Periodo de actividad del Fondo

El periodo de actividad del Fondo comenzara en la Fecha de Constitucion y finalizara el 21 de
septiembre de 2022, o, en el supuesto de que dicho dia no fuese un Dia Habil, el siguiente Dia Habil
(la “Fecha de Vencimiento Final”), a no ser que el Fondo sea liquidado con anterioridad, de acuerdo
con las previsiones del apartado 4.4.3 siguiente.

4.4.3  Liquidacion y extincion anticipada del Fondo
(a) Supuestos de liquidacion anticipada

Sin perjuicio de lo anterior, de conformidad con las disposiciones de la Escritura de Constitucion y de
este Folleto, la Sociedad Gestora estara facultada para proceder a la liquidacion anticipada del Fondo
y, con ello, a la amortizacion anticipada de la totalidad de la Emisién de Bonos cuando el Saldo Total
con Descuento de los Derechos de Crédito, tal y como se define mas adelante, sea inferior al 9% del
Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a 31 de mayo de 2011 (la “Fecha de Corte™).
Este supuesto de liquidacion anticipada estara sujeto a que asi lo solicite la Entidad Cedente y se
disponga de recursos suficientes para, con cargo al saldo que exista en ese momento en la Cuenta de
Tesoreria y en la Cuenta del Fondo de Reserva y mediante la liquidacion de los Derechos de Crédito y
demas activos del Fondo, proceder, de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
establecido en el apartado 3.4.5.2.4 del Modulo Adicional, a la cancelacion de todas las obligaciones
pendientes con los titulares de los Bonos y con la Contrapartida de Permuta, siempre que se hayan
obtenido, en su caso, las autorizaciones necesarias para ello.

Seran de aplicacion al anterior supuesto de liquidacion anticipada, a efectos de la liquidacion de los

Derechos de Crédito y demas activos del Fondo, las actuaciones para la liquidacion y extincion del
Fondo que se recogen en el subapartado (c) siguiente del presente apartado 4.4.3.
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A los efectos expresados, se hace constar que:

“Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito” significa la suma del
Saldo con Descuento de todos los Derechos de Crédito cedidos.

“Saldo con Descuento” significa, con respecto a un Derecho de Crédito, el importe
de las cuotas de principal e intereses pendientes de pago, incluyendo cantidades
vencidas y no pagadas, descontado a la finalizacion de cualquier Periodo Mensual al
Tipo de Descuento (segin se describe con mayor detalle en el apartado 3.3.3 del
Modulo Adicional del presente Folleto), sobre la base de un afio de 360 dias, lo que
equivale a 12 meses de 30 dias cada uno.

“Tipo de Descuento” representa un porcentaje del 4,4923% anual, equivalente a la
suma de (i) la Comision de Administraciéon a un tipo del 1% anual, mas (ii) un
porcentaje del 0,05% en concepto de cualesquiera gastos y honorarios de caracter
administrativo y mas (iii) la media ponderada de los tipos fijos estimados de los
Contratos de Permuta a ser abonados por el Fondo a la Contrapartida de Permuta y un
tipo estimado (superior al tipo fijo bajo los Contratos de Permuta) calculado bajo la
hipotesis del tipo estimado necesario, en el supuesto de que se dispusiera de un
contrato de permuta para tal fin, a efectos de permutar los pagos de interés variable
del Préstamo Subordinado a ser abonados por el Fondo al Prestamista Subordinado.
Se hace constar expresamente que este tipo estimado constituye un dato
exclusivamente teérico, empleado Unicamente para la determinacion del Tipo de
Descuento, ya que se considera que dicha hipotesis constituye una de las mejores
aproximaciones al coste del Préstamo Subordinado a lo largo de la vida de éste.
Asimismo, se hace constar expresamente que no existe un contrato de permuta en
relacién con el Préstamo Subordinado, soportando el Prestamista Subordinado el
riesgo de fluctuacion del tipo de interés a EURIBOR a 1 mes.

Se hace constar que el Tipo de Descuento, expresado en tanto por ciento, ha sido
determinado por la Entidad Cedente el 31 de mayo de 2011, habiendo sido
comunicado por telefax a la Sociedad Gestora en ese mismo dia por la Entidad
Cedente.

Se entiende, en todos los casos, que las obligaciones de pago que derivan de los Bonos en la fecha de
liquidacién anticipada equivalen el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en tal fecha, mas
los intereses devengados pero no pagados en dicha fecha, importe que a todos los efectos legales sera
considerado vencido y exigible en dicha fecha.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora procedera a la liquidacion anticipada del Fondo de conformidad
con este apartado, en las siguientes circunstancias, informandose previamente a la CNMV y a las
Agencias de Calificacion en caso de producirse alguna de ellas y coincidiendo con una Fecha de Pago:

(1)

(i)

(iii)

Cuando haya un cambio en las regulaciones fiscales aplicables al Fondo que, en la opinion
razonable de la Sociedad Gestora, tenga un efecto significativo y adverso en el equilibrio
financiero del Fondo.

Cuando, en la opinion razonable de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias
excepcionales que hagan imposible, o extremadamente dificil, mantener el equilibrio
financiero del Fondo.

Si la Sociedad Gestora se liquida, su autorizacion es revocada o es declarada en concurso, y
habiendo transcurrido cuatro (4) meses desde dicho suceso, no se haya designado una nueva
sociedad gestora de conformidad con las disposiciones del apartado 3.7.1 del Mddulo
Adicional.
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(iv) Cuando ocurra un acontecimiento indicativo de un desequilibrio serio y permanente en
relacion con los Bonos o se prevea que se va a producir.

(v) Cuando hayan transcurrido treinta y seis (36) meses desde el vencimiento del tltimo de los
Derechos de Crédito.

(vi) Cuando la totalidad de los Bonistas y de las contrapartes de los Documentos de la Operacion
notifiquen a la Sociedad Gestora su interés en la amortizacion total de los Bonos.

(b) Supuestos de extincion
El Fondo sera extinguido, en cualquier caso, en los siguientes supuestos:
(1) Cuando todos los Derechos de Crédito sean reembolsados en su totalidad.

(ii) En el supuesto de que todos los Derechos de Crédito hayan vencido y existan importes
pendientes de cobro de los Derechos de Crédito y obligaciones pendientes de ser pagadas a
los Bonistas, el Fondo se extinguira en la Fecha de Pago inmediatamente posterior a aquella
fecha en la que hubieren transcurrido cuarenta y dos (42) meses desde el ultimo vencimiento
de los Derecho de Crédito, esto es, en la Fecha de Vencimiento Final.

(ii1) Cuando finalice el proceso de liquidacion anticipada del Fondo.
(iv) Cuando los Bonos emitidos sean amortizados integramente en su totalidad.

(v) Si no se confirma con anterioridad al inicio del Periodo de Suscripcion, esto es, con
anterioridad al inicio de la colocacion de los Bonos entre los inversores, cualquiera de las
calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos por cualquiera de las dos Agencias de
Calificacion.

(vi) En el supuesto de suscripcion incompleta de los Bonos a la finalizaciéon del Periodo de
Suscripcion y una vez concluida la colocacion de los Bonos entre los inversores, de forma que
las suscripciones efectuadas no alcanzaran a cubrir integramente el importe nominal total de
los Bonos objeto de emision por el Fondo.

En los supuestos de extincion anticipada previstos en los apartados (v) y (vi) anteriores, se
consideraran asimismo resueltas la cesion de los Derechos de Crédito, la emision y suscripcion de los
Bonos y los Documentos de la Operacion. Asimismo, en estos supuestos de resolucion anticipada del
Fondo, la Entidad Cedente se compromete a satisfacer cualesquiera gastos iniciales en que pueda
haberse incurrido en la constitucion del Fondo. En estos casos, la resolucion de la constitucion del
Fondo se pondra en conocimiento de la CNMYV tan pronto ésta fuera confirmada y en todo caso en la
misma Fecha de Suscripcion. En el plazo méximo de un mes desde el acaecimiento de la causa de
resolucion, la Sociedad Gestora, otorgara acta notarial declarando liquidadas y resueltas las
obligaciones del Fondo y extinguido el mismo.

(c) Actuaciones para la liquidacion y extincion del Fondo

Si en el momento de producirse la liquidacion del Fondo, quedaran por pagar por parte del Fondo
cualesquiera obligaciones pendientes, la Sociedad Gestora realizard las siguientes actuaciones:

- Procedera a vender los Derechos de Crédito, para cuyo propdsito obtendra ofertas de,
al menos, cinco (5) entidades de entre las mas activas en la compraventa de este tipo
de activos y que, a su juicio, puedan ofrecer un valor de mercado. El precio total
inicial para la venta de todos los Derechos de Crédito no serd menor del Saldo Total
con Descuento de los Derechos de Crédito a la fecha de venta, incluyendo los
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intereses devengados hasta esta ultima, si bien, en caso de que no se alcance dicho
importe, la Sociedad Gestora estara obligada a aceptar la mejor oferta recibida para
los activos por dichas entidades. La designacion de las entidades independientes se
comunicara a la CNMV y a las Agencias de Calificacion. La Entidad Cedente tendra
derecho de tanteo para recuperar los Derechos de Crédito que pertenezcan al Fondo,
en los términos establecidos por la Sociedad Gestora y de conformidad con las
disposiciones del apartado anterior. Con tal finalidad, la Sociedad Gestora remitira a
la Entidad Cedente relacion de los activos y de las ofertas recibidas de terceros,
pudiendo ésta hacer uso del mencionado derecho, respecto de todos los activos
ofertados por la Sociedad Gestora, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la
recepcion de la mencionada comunicacion y siempre que la oferta de la Entidad
Cedente iguale, al menos, la mejor de las efectuadas por terceros.

El anterior derecho de tanteo no implica, bajo ninguna circunstancia, un pacto o
declaracion de recompra de los Derechos de Crédito cedidos por la Entidad Cedente.

- Procedera a resolver cualesquiera contratos que no sean considerados necesarios para
el proceso de liquidacion del Fondo.

- En el caso de que lo anterior fuera insuficiente o en el caso de que quedaran
Préstamos u otros activos, procedera a vender los demas activos de que disponga el
Fondo. La Sociedad Gestora estara facultada para aceptar cualesquiera ofertas que, en
su opinion, sean acordes con el valor de mercado del activo en cuestion y que sean
pagados en efectivo. Con el objeto de establecer el valor de mercado, la Sociedad
Gestora podra obtener los informes de valoracion que juzgue necesarios.

- La Sociedad Gestora, una vez descontada la reserva precisa para hacer frente a los
Gastos de Liquidacion, aplicara todas las cantidades que obtenga de la liquidacion de
los activos del Fondo, junto con el resto de cantidades y derechos de crédito que el
Fondo tuviera en ese momento, al pago de los diferentes conceptos, de conformidad
con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en el apartado
3.4.5.2.4 del Modulo Adicional.

En el supuesto de que, una vez que el Fondo haya sido liquidado y hayan sido satisfechos los pagos
previstos en el apartado 3.4.5.2.4 del Moddulo Adicional, quedara cualquier remanente, dicho
remanente serd abonado a la Entidad Cedente. En el supuesto de que el pago pendiente no sea un
importe liquido y se trate de Derechos de Crédito que se encuentren pendientes de resolucion judicial
o de procedimientos notariales iniciados como consecuencia del impago de Derechos de Crédito por
parte del Deudor, tanto la continuacion como el resultado de dichos procedimientos seran realizados
por y quedaran a favor de la Entidad Cedente.

En cualquier caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta del Fondo, no procedera a la extincion
del Fondo y a la cancelacion de su inscripcion en los respectivos registros administrativos hasta que
no haya procedido a la liquidacion de los restantes activos del Fondo y a la distribucion de los
Recursos Disponibles, segun estos se definen en el apartado 3.4.5.2.1 del Modulo Adicional, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Liquidacion, excepcion hecha de la oportuna reserva para hacer
frente a los Gastos de Liquidacion.

Dentro del plazo de seis (6) meses desde la liquidacion de los restantes activos del Fondo y de la
distribucion de los Recursos Disponibles, y, en todo caso, antes de la Fecha de Vencimiento Final del
Fondo, la Sociedad Gestora otorgara un acta notarial declarando (i) la liquidacion del Fondo, y las
razones, tal y como se establecen en la Escritura de Constitucion y en este Folleto, que motivaron su
extincion, (ii) el procedimiento de comunicacion a los Bonistas y a la CNMYV llevado a cabo; y (iii) la
distribucion de los Recursos Disponibles siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.
Dicho documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV.
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4.5.  Domicilio, personalidad juridica y legislacion aplicable al emisor

El Fondo constituira un fondo separado, cerrado y carente de personalidad juridica que, de
conformidad con el Real Decreto 926/1998, sera gestionado por la Sociedad Gestora. La Sociedad
Gestora sera responsable de la constitucion, gestion y representacion del Fondo y, también, como
gestor de negocios ajenos, de representar y salvaguardar los intereses de los Bonistas. El Fondo s6lo
respondera por sus obligaciones frente a sus acreedores con sus activos.

El domicilio social del Fondo correspondera con el domicilio de la Sociedad Gestora:

Calle: Calle Orense n° 69
Poblacion: Madrid

Codigo postal: 28020

Pais: Espafia

Teléfono: (34) 91 702 08 08

La constitucion del Fondo se encuentra sujeta a la Ley espafiola, y se realiza de acuerdo con este
Folleto, redactado de conformidad con el Real Decreto 1310/2005 y el Reglamento (CE) 809/2004, la
Escritura de Constitucion y el régimen legal previsto por (i) el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo,
por el que se regulan los fondos de titulizacion de activos y las sociedades gestoras de fondos de
titulizacion (el “Real Decreto 926/1998”) y disposiciones que lo desarrollen, (ii) la Ley 19/1992, de 7
de julio, sobre régimen de sociedades y fondos de inversion inmobiliaria y sobre fondos de
titulizacion hipotecaria (la “Ley 19/1992”), en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) 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 Directiva de Coordinacion
Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero (“Ley 3/1994”), (iv) la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su régimen de supervision,
inspeccion y sancion, (v) el Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision, de 29 de abril de 2004, (vi)
el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley del
Mercado de Valores en materia de admision a negociacion de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, y (vii) las
demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada momento.

4.5.1 Régimen fiscal del Fondo e inversores

El régimen juridico general aplicable al Fondo y a los inversores se encuentra regulado en diversas
leyes y reglamentos fiscales dispersos en la legislacion fiscal espafiola. Las normas fiscales mas
importantes relativas al régimen fiscal aplicable al Fondo y a los inversores son las siguientes: el
articulo 1 del Real Decreto 926/1998; el articulo 5.10 de la Ley 19/1992; el articulo 7.1.h) de la Ley
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004,
de 5 de marzo; el articulo 20.1.18° de la Ley del Impuesto sobre el Valor Afiadido, aprobado por la
Ley 37/1992, de 28 de diciembre, el articulo 59 k) y q) del Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades, aprobado por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio; el articulo 45.1.B)15 del texto
refundido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre; la Disposicion
Adicional Quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril; la Disposicion Adicional Segunda de la Ley
13/1985, de 25 de mayo, de Coeficientes de Inversién, Recursos Propios y Obligaciones de
Informacién de los Intermediarios Financieros; y el articulo 44 del 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; la Disposicion Transitoria trigésimo primera del Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades en su redaccion dada por la Ley 2/2010, de 1 de marzo por la que se transponen
determinadas Directivas en el ambito de la imposicion indirecta para adaptarlas a la normativa
comunitaria.
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Las principales caracteristicas del régimen fiscal aplicable al Fondo y a los inversores son las
siguientes:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

La constitucién del Fondo estd exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales
Onerosas y Actos Juridicos Documentados en su modalidad de operaciones societarias.

La emision, suscripcion, transmision y reembolso de los Bonos emitidos por el Fondo esta
exenta del Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

El Fondo esta sujeto al régimen general del Impuesto sobre Sociedades. El tipo impositivo
general es el 30%, aplicable sobre base imponible determinada conforme a lo establecido en
la Ley de dicho Impuesto. Ademds, el Fondo estd sujeto a las normas comunes sobre
deducciones en la cuota, compensaciones fiscales y demas elementos sustanciales en la
determinacion del Impuesto sobre Sociedades.

A la fecha de registro del presente Folleto, y a falta de desarrollo reglamentario de las normas
sobre correcciones valorativas por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado, se aplicaran a los fondos los criterios establecidos para las entidades
de crédito sobre la deducibilidad de la cobertura especifica del riesgo de insolvencia del
cliente.

Los servicios de gestion, administracion y depdsito prestados al Fondo por la Sociedad
Gestora estan exentos del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

La cesion de los Derechos de Crédito al Fondo es una operacion sujeta y exenta del Impuesto
sobre el Valor Anadido y del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados

Al Fondo le seran de aplicacion las obligaciones de informacion establecidas en la Ley
13/1985, modificada a través de la Ley 19/2003, de 4 de julio, y la Ley 23/2005, de 18 de
noviembre, de reformas en materia tributaria para el impulso de la productividad. También le
sera de aplicacion al Fondo el Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, y la Orden Ministerial
de 23 de noviembre de 2004, asi como las modificaciones sobre las obligaciones de
informacion contenidas en la Ley 4/2008.

El tratamiento fiscal de los intereses pagados al inversor de Bonos sera diferente dependiendo
de la residencia de dicho inversor:

a. Si el inversor es persona fisica residente en Espafia, el interés percibido esta sujeto al
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas al tipo del 19% sobre los primeros
6.000 euros recibidos, y del 21% sobre el exceso sobre dicha cantidad. En todo caso,
el interés percibido esta sujeto a un tipo de retencidon a cuenta del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas del 19%.

b. Si el inversor es una sociedad residente en Espaiia, el interés percibido estara sujeto al
Impuesto sobre Sociedades (generalmente, al tipo impositivo del 30%).

Los intereses que se paguen en relacion con los Bonos estaran libres de retencion a
cuenta del Impuesto sobre Sociedades, siempre que: (i) estén representados mediante
anotaciones en cuenta y (ii) se negocien en un mercado secundario oficial de valores
espafiol. El procedimiento para hacer efectiva la exencion de retencion sera el
regulado en la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1999.
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c. A los inversores no residentes con establecimiento permanente en Espaia les sera de
aplicacion el mismo régimen establecido para los sujetos pasivos del Impuesto sobre
Sociedades.

d. Si el inversor es no residente en Espafia sin establecimiento permanente, el interés
percibido estara exento de retencion en Espafia de acuerdo con el régimen especial
establecido en la Ley 13/1985. A tal efecto, el inversor no residente debe entregar un
certificado acreditativo de su residencia fiscal en el extranjero, o cumplir con el
procedimiento de identificacion establecido en el Real Decreto 1065/2007, de 27 de
julio.

En el supuesto de que el certificado de residencia requerido para la obtencion de las
exenciones fiscales no sea facilitado puntualmente por el inversor no residente al
Fondo y/o la Sociedad Gestora, o no se cumplan las obligaciones previstas en el Real
Decreto 1065/2007, de 27 de julio, el interés percibido estara sujeto a la retencion del
19%.

El régimen fiscal detallado anteriormente se basa en la legislacion vigente aplicable en el momento de
la Emision de Bonos. Dicho detalle no pretende ser exhaustivo, sino simplemente aportar una
descripcion general del tratamiento fiscal. En consecuencia, el régimen fiscal detallado arriba no
puede considerarse una sustitucion del asesoramiento que requiera la situacion particular de cada
inversor.

4.6. Capital autorizado y emitido por el emisor

No aplicable.

5. DESCRIPCION DEL EMISOR

5.1.  Breve descripcion de las actividades principales del Emisor

El Fondo se constituira como un vehiculo destinado a llevar a cabo una operacion especifica,
desarrollando las actividades descritas en detalle en el presente Folleto. El Fondo, en la Fecha de
Constitucion, emitird las diferentes Clases de Bonos y adquirira los Derechos de Crédito de la Entidad
Cedente.

Las principales caracteristicas de los Derechos de Crédito que constituyen el activo del Fondo se
detallan en el Modulo Adicional.

5.2.  Descripcion general de las partes del programa de titulizacién

. TITULIZACION DE ACTIVOS, S.G.F.T., S.A. (la “Sociedad Gestora”) es la
sociedad gestora que constituird, administrara y representara al Fondo.

La Sociedad Gestora es una sociedad anonima espanola y sociedad gestora de fondos
de titulizacion, con domicilio social en calle Orense n°® 69, Madrid (Espaia), con
C.ILF. A-80352750 y con codigo C.N.A.E. 6630. Figura inscrita en el registro especial
de la CNMYV para sociedades gestoras de fondos de titulizacion con el nimero 3.

La Sociedad Gestora no ha recibido ninguna calificacién crediticia por parte de
ninguna agencia de calificacion.

. VOLKSWAGEN FINANCE, S.A., E.F.C. (“VW FINANCE”) es (i) el cedente de los

Derechos de Crédito que seran adquiridos por el Fondo, (ii) el prestamista en el
Préstamo Subordinado y (iii) en su condicion de Administrador sera una contraparte
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del Fondo bajo el Contrato de Administracion de los Derechos de Crédito, a ser
suscrito con la Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo.

VW FINANCE es un establecimiento financiero de crédito, con domicilio social en
Avda. de Bruselas 34, 28108 Alcobendas (Madrid), con C.ILF. A-28191211 y cédigo
C.N.A.E. 6492. Figura inscrito en el Registro Especial de Bancos y Banqueros del
Banco de Espaifia con el nimero de codificacion 8307.

VW FINANCE no ha recibido ninguna calificacion crediticia por parte de ninguna
agencia de calificacion.

VW FINANCIAL SERVICES AG (“VW FS”) es una de las Entidades Directoras.
VW FS asesora en relacion con la estructuracion de la operacion. De las funciones y
actividades que pueden llevar a cabo las entidades directoras conforme al articulo
35.1 del Real Decreto 1310/2005, VW FS ha llevado a cabo el disefio de las
condiciones financieras del Fondo y de la Emision de Bonos.

VW FS es una entidad financiera, con domicilio social en Gifhorner Strafie 57, 38112
Braunschweig (Alemania), con nimero de identificacion fiscal de su nacionalidad
2319/200/00019. Esta registrada en el Registro Comercial del Juzgado Local de
Braunschweig con el nimero HRB 3790.

A la fecha de registro del presente Folleto, las calificaciones asignadas por las
agencias de calificacion a la deuda a corto plazo, a largo plazo, no subordinada y no
garantizada de VW FS son las siguientes:

Corto plazo P-2 A-2
Largo Plazo A3 A-
Fecha 28/07/2010 19/08/2010
Perspectiva Estable Negativa

VOLKSWAGEN BANK GmbH (“VW Bank”) es una de las Entidades Colocadoras.
VW Bank actuard exclusivamente como Entidad Colocadora en los mercados
internacionales y no desarrollard actividad alguna de colocacion de los Bonos en
territorio espaiiol.

VW Bank es una institucién financiera, con domicilio social en Gifhorner Strafie 57,
38112 Braunschweig (Alemania), con numero de identificacion fiscal de su
nacionalidad 2319/200/00019. Esta registrada en el Registro Comercial del Juzgado
Local de Braunschweig bajo el nimero HRB 1819.

A la fecha de registro del presente Folleto, las calificaciones asignadas por las
agencias de calificacion a la deuda a corto plazo, a largo plazo, no subordinada y no
garantizada de VW Bank son las siguientes:

Corto plazo P-1 A-2
Largo Plazo A-2 A-
Fecha 23/09/2010 15/09/2010
Perspectiva Estable Negativa
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CITIGROUP GLOBAL MARKETS LIMITED (“CITI”) es una de las Entidades
Directoras y una de las Entidades Colocadoras. De las funciones y actividades que
pueden llevar a cabo las entidades directoras conforme al articulo 35.1 del Real
Decreto 1310/2005, CITI ha llevado a cabo el disefio de las condiciones financieras
del Fondo y de la Emision de Bonos.

CITI es una entidad financiera, con domicilio social en Citigroup Centre, Canada
Square, Londres E14 5LB, Reino Unido.

CITI no ha recibido ninguna calificacion crediticia por parte de ninguna agencia de
calificacion.

HSBC BANK plc (“HSBC”) es una de las Entidades Colocadoras.

HSBC es una compaiia de responsabilidad limitada, con domicilio social en 8
Canada Square, Londres E14 SHQ, Reino Unido, y con numero registral 14259.

A la fecha de registro del presente Folleto, las calificaciones asignadas por las
agencias de calificacion a la deuda a corto plazo, a largo plazo, no subordinada y no
garantizada de HSBC las siguientes:

Corto plazo F1+(*) P-1(*) A-1+ (%)
Largo Plazo AA (*%) Aa2 (**) AA (*%)

Fecha (*) 18/12/2010 (*) 09/03/2010 (*) 20/08/2010
(**) 18/12/2010 (**) 09/03/2010 (**) 20/08/2010
Perspectiva Estable Negativa Estable

J.P. MORGAN SECURITIES LTD. (“J.P. MORGAN”) es una de las Entidades
Colocadoras.

J.P. MORGAN es una compaiiia de responsabilidad limitada en Derecho inglés
(limited liability company), constituida en el Reino Unido, con domicilio social en
125 London Wall EC2Y 5AJ, Londres, Reino Unido, con niimero de identificacion
fiscal inglés 268/81630 38906. Esta registrada en el Registro de Sociedades
(Companies Register) de Inglaterra y Gales bajo el numero 2711006 e inscrita en la
CNMV como una Empresa de Servicios de Inversion en el Espacio Econdmico
Europeo en régimen de libre prestacion de servicios con niimero de registro 107, de
fecha 5 de enero de 1996.

A la fecha de registro del presente Folleto, las calificaciones asignadas por las
agencias de calificacion a la deuda a corto plazo, a largo plazo, no subordinada y no
garantizada de J.P. MORGAN son las siguientes:

Corto plazo P-1(*) A-1+(¥)
Largo Plazo Aal (*%) AA- (**)

Fecha (*) 27/03/2007 (*) 27/03/2007
(**) 15/01/2009 (**)25/02/2011
Perspectiva Negativa Estable

Desde las fechas sefialadas en el anterior cuadro, no se han otorgado calificaciones
posteriores a J.P. MORGAN.
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THE ROYAL BANK OF SCOTLAND plc (“RBS”) es una de las Entidades
Colocadoras.

RBS es una entidad de crédito con domicilio social en Edimburgo (Reino Unido),
registrada con el numero SC090312 y operante desde su establecimiento en el Reino
Unido en 135 Bishopsgate, Londres, EC2M 3UR. Asimismo, RBS esta inscrita en el
Banco de Espafia como entidad de crédito comunitaria con el nimero de codigo 1477,
operante en Espafa con establecimiento, figurando también inscrita en la CNMV.

A la fecha de registro del presente Folleto, las calificaciones asignadas por las
agencias de calificacion a la deuda a corto plazo, a largo plazo, no subordinada y no
garantizada de RBS son las siguientes:

Corto plazo F1+ P-1 A-1
Largo Plazo AA- Aa3 A+
Fecha 14/07/2010 15/07/2010 09/03/2011
Perspectiva Estable Estable Estable

COMMERZBANK AG (“COMMERZBANK?”) es una de las Entidades Colocadoras
y la Contrapartida de Permuta.

COMMERZBANK es wuna sociedad andénima bajo Derecho aleman
(Aktiengesellschaft). El domicilio social de COMMERZBANK esta situado en
Frankfurt am Main (Alemania) y su oficina principal esté4 situada en Kaiserstral3e 16
(Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main (Alemania). COMMERZBANK esta
registrada en el Registro Comercial del Juzgado Local Regional (Amtsgericht) de
Frankfurt am Main (Alemania) bajo el nimero HRB 32 000.

A la fecha de registro del presente Folleto, las calificaciones asignadas por las
agencias de calificacion a la deuda a corto plazo, a largo plazo, no subordinada y no
garantizada de COMMERZBANK son las siguientes:

Corto plazo F-1+ P-1 A-1
Largo Plazo A+ A2 A
Fecha 06/04/2011 06/04/2011 07/04/2011
Perspectiva Estable Estable Negativa

BANCO SANTANDER, S.A. (“BANCO SANTANDER?”) es el Agente de Pagos y
el Banco de las Cuentas.

BANCO SANTANDER es una entidad de crédito espafiola, con domicilio social en
Santander, Paseo de Pereda 9-12, 39004 y con sede operativa central en la Ciudad
Grupo Santander, Avenida de Cantabria s/n, 28660 Boadilla del Monte (Madrid), con
C.LLF. A-39000013, y con Codigo Nacional de Actividad Econdémica (C.N.A.E.)
6419. Esta registrado en el Registro Especial de Bancos y Banqueros del Banco de
Espafia con el numero 0049.

Las funciones de BANCO SANTANDER como Agente de Pagos y como Banco de
las Cuentas se describen en detalle en los apartados 5.2 de la Nota de Valores y 3.4.3
del Modulo Adicional.
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A la fecha de registro del presente Folleto, las calificaciones asignadas por las
agencias de calificacion a la deuda a corto plazo, a largo plazo, no subordinada y no
garantizada de BANCO SANTANDER, S.A. son las siguientes:

Corto plazo F1+(*) P1(*) Al+ (%)
Largo Plazo AA Aa2 (**) AA (*%)

Fecha (*) 13/07/2009 (*) 25/05/2009 (*) Julio de 2010
(**) Septiembre (**) 30/07/2009 (**) 07/04/2009
2010
Perspectiva Estable Negativa(B -) Negativa

En Revision

. FITCH RATINGS ESPANA, S.A. (“Fitch”) es una de las Agencias de Calificacion
de Emision de Bonos. Fitch es una entidad espafiola y una filial de la agencia de
calificacion Fitch Ratings Limited, con domicilio social en el nimero 85 del Paseo de
Gracia (Barcelona) y C.I.LF. A-58090655.

. STANDARD & POOR'S CREDIT MARKET SERVICES EUROPE LIMITED,
SUCURSAL EN ESPANA (“S&P”) es una de las Agencias de Calificacion de
Emision de Bonos. S&P esta debidamente reconocida por la CNMYV a los efectos del
articulo 2.3.b) del Real Decreto 926/1998, que forma parte y opera de acuerdo con la
metodologia, criterios y control de calidad de Standard & Poor’s Rating Services, con
C.LLF. W-8261162E, estando el domicilio social de la Sucursal en calle Marqués de
Villamejor, 5, Madrid, y el de Standard & Poor’s Rating Services en 20 Canada
Square, Canary Wharf, Londres (Reino Unido), E14 SLH.

. PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. (“PwC”) es el auditor de
cuentas de la Entidad Cedente, ha sido nombrado auditor de cuentas del Fondo y es el
auditor de ciertos atributos de la Cartera de Auditoria titularidad de VOLKSWAGEN
FINANCE, S.A., E.F.C., de la que seran seleccionados los Derechos de Crédito que
seran cedidos al Fondo en la Fecha de de Constitucion.

PwC es una sociedad limitada, con domicilio social en Paseo de la Castellana 43,
Madrid, con C.LLF. B-79031290, ¢ inscrita en el Registro Mercantil de Madrid y en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas (R.O.A.C.) con el nimero S0242.

. BAKER & McKENZIE BARCELONA, S.L.P. y BAKER & McKENZIE MADRID,
S.L.P. (conjuntamente, “BAKER & McKENZIE”) son los asesores legales y fiscales
de la operacion y de las siguientes entidades participantes en la misma como
Entidades Directoras y/o Entidades Colocadoras, segiin resulta de aplicacion en cada
caso: VW FS, CITI, VW Bank, HSBC, J.P. MORGAN, COMMERZBANK y RBS.

BAKER McKENZIE BARCELONA, S.L.P. es una sociedad de responsabilidad
limitada profesional, con domicilio social en Avenida Diagonal 652, Edificio D, §*
planta, Barcelona (Espafia) y con C.I.F. B-61181145.

BAKER McKENZIE MADRID, S.L.P. es una sociedad de responsabilidad limitada
profesional, con domicilio social en Paseo de la Castellana 92, Madrid (Espaifia) y con

C.LF. B-81346140.

Se hace constar que:
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. Tal y como se refleja en el cuadro societario incluido en el apartado 2.2.7 del Modulo
Adicional del presente Folleto, VW FINANCE, VW FS y VW Bank pertenecen al
grupo societario encabezado por la entidad alemana VOLKSWAGEN AG.

. BAKER & McKENZIE BARCELONA, S.L.P. y BAKER & McKENZIE MADRID,
S.L.P. son despachos miembros de BAKER & MCKENZIE INTERNATIONAL, un
Verein de nacionalidad suiza.

. J.P. MORGAN posee, a través de Aldermanbury Investments Limited, acciones en la
Sociedad Gestora que representan un 10% de su capital social, tal y como se recoge
en la tabla incluida en el apartado 7 del presente Documento de Registro.

No se conoce la existencia de ninguna otra titularidad directa o indirecta o situacion de control entre
las personas juridicas que participan en la operacion de titulizacion.

6. ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION

La administracion y representacion legal del Fondo corresponderan a la Sociedad Gestora, 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 en la demas normativa aplicable, asi
como en los términos de la Escritura de Constitucion y del presente Folleto.

6.1. Constitucion e inscripcion en el Registro Mercantil de la Sociedad Gestora

De acuerdo con lo dispuesto por el Real Decreto 926/1998, el Fondo estara representado legalmente y
administrado por la Sociedad Gestora.

La denominacion social de la Sociedad Gestora es Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S.A., con C.I.F. A-80352750.

La Sociedad Gestora es una sociedad anonima espafiola, constituida el 12 de mayo de 1992, con
domicilio social en calle Orense n® 69, Madrid (Espaiia) (teléfono 91 702 08 08) e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al tomo 4280, libro 0, folio 183, seccion 8, hoja nimero M-71066,
inscripcion niimero 5, con fecha 4 de junio de 1993, y asimismo inscrita bajo el numero 3 en el
Registro Especial de Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion mantenido por la CNMV.

La duracion de la Sociedad Gestora es indefinida, salvo en caso de concurrencia de alguna de las
causas de disolucion establecidas por disposiciones legales o estatutarias.

6.2. Auditoria de las cuentas anuales de la Sociedad Gestora

Las cuentas anuales auditadas de la Sociedad Gestora correspondientes a los ejercicios 2008, 2009 y
2010 han sido depositadas en la CNMYV, y las correspondientes a los ejercicios 2008 y 2009 han sido
depositadas en el Registro Mercantil. Los informes de auditoria correspondientes a los estados
financieros de los ejercicios 2008, 2009 y 2010 no contienen salvedad alguna. Las cuentas anuales de
la Sociedad Gestora correspondientes a los ejercicios 2008, 2009 y 2010 han sido objeto de auditoria
por Emst & Young, S.L., entidad registrada en el R.O.A.C. (Registro Oficial de Auditores de
Cuentas) con el numero S0530, con domicilio social en el nimero 1 de la Plaza Ruiz Picasso (Madrid)
y con C.LLF. A-78970506.

6.3. Actividades principales de la Sociedad Gestora
El objeto social de la Sociedad Gestora es la constitucion, administracion y representacion legal tanto

de fondos de titulizacion de activos como de fondos de titulizacién hipotecaria, de acuerdo con lo
previsto por el Real Decreto 926/1998.
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La Sociedad Gestora sera responsable de la administracion y representacion legal del Fondo, de
acuerdo con lo previsto por el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992 en relacion con los aspectos
no cubiertos por el Real Decreto 926/1998, en la medida en que resulte aplicable, y el resto de
regulaciones legales aplicables, asi como por lo establecido en sus estatutos sociales. La Sociedad
Gestora realizara para el Fondo las funciones que le son atribuidas en virtud del Real Decreto
926/1998. En su condicion de gestora de negocios ajenos, la Sociedad Gestora es asimismo
responsable de representar y salvaguardar los intereses de los Bonistas y de sus restantes acreedores
ordinarios. En consecuencia, la Sociedad Gestora debera supeditar sus actuaciones a la salvaguarda de
los intereses de dichas personas, ateniéndose a las disposiciones aplicables al respecto vigentes en
cada momento.

Los Bonistas y los restantes acreedores del Fondo no tendran accion contra la Sociedad Gestora, sino
por incumplimiento de sus funciones, o inobservancia de lo dispuesto en la Escritura de Constitucion
y en el presente Folleto.

Con fecha 30 de abril de 2011, la Sociedad Gestora administra un total de 116 fondos de titulizacion,
cuyos detalles se describen en el apartado 6.8 de este Documento de Registro.

6.4. Existencia o no existencia de participaciones en otras sociedades por la Sociedad
Gestora

La Sociedad Gestora no posee participacion de capital alguna en otra sociedad.

6.5. Prestamistas de la Sociedad Gestora en mas de un 10%

A la Sociedad Gestora no le ha sido concedida financiacion alguna por terceros.

6.6. Litigios de la Sociedad Gestora

A la fecha de registro del presente Folleto, no existen litigios, contenciosos o situaciones concursales
que pudiesen afectar de manera significativa a la situacion econdomico-financiera de la Sociedad
Gestora, 0, en un futuro, a su capacidad para llevar a cabo las funciones de gestion y administracion
del Fondo descritas en el presente Folleto.

6.7. Organos administrativos, de gestion y de supervision de la Sociedad Gestora

De acuerdo con lo previsto en los estatutos sociales de la Sociedad Gestora, y a la fecha de registro
del presente Folleto, la Sociedad Gestora no cuenta con o6rganos de gobierno distintos de la Junta de

Accionistas y el Consejo de Administracion.

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, a la fecha de registro del
presente Folleto, son los siguientes:

. D. Francisco Javier Soriano Arosa: Presidente.

. Caja Municipal de Burgos, representada por D. Vicente Palacios Martinez:
Consejero.

. D. Francisco Jesus Cepeda Gonzalez: Consejero.

. D.* Maria Raquel Martinez Cabafiero: Consejero.

. Caja de Ahorros del Mediterraneo, representada por D. Juan Luis Sabater Navarro:
Consejero.
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. D. Rafael Morales Areces: Consejero.

. Aldermanbury Investments Limited, representada por D. Arturo Miranda Martin:
Consejero.

Se hace constar que esta previsto que tenga lugar proximamente el nombramiento de un Consejero
adicional en la Sociedad Gestora.

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana: Secretario no Consejero del Consejo de Administracion.

D. Ramoén Pérez Hernandez fue designado Director General de la Sociedad Gestora en virtud de
escritura de fecha 18 de abril de 2002, otorgada ante el Notario de Madrid D. Manuel Richi Alberti.

Todas estas personas tienen su domicilio profesional, a estos efectos, en el domicilio social de la
Sociedad Gestora (calle Orense 69, Madrid, Espafia) y no desarrollan fuera de la Sociedad Gestora
ninguna actividad que pudiera entrar en conflicto con respecto al Fondo.

La Sociedad Gestora es objeto de supervision por la CNMV, de conformidad con lo previsto en el
Real Decreto 926/1998.

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (la “Ley
del Mercado de Valores”), tal y como ha resultado modificada con posterioridad, y en el Real
Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacion en los mercados de valores y registros
obligatorios, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su reunion celebrada el 7 de
diciembre de 1993 aprobd un Reglamento Interno de Conducta que contiene las normas de actuacion
en relacion con los valores gestionados por la Sociedad Gestora, en nombre y representacion de
fondos de titulizacion que se negocien en mercados organizados.

El reglamento referido en el parrafo anterior estd depositado en la CNMV y contiene, entre otros
aspectos, las reglas sobre la confidencialidad de la informacion, operaciones de las personas incluidas
en su ambito, comunicaciones de informacion relevante y conflictos de interés.

La Sociedad Gestora no tiene aprobado ningtin Reglamento del Consejo de Administracion ni le es de
aplicacion ningtin Cédigo de Buen Gobierno.

Las personas fisicas designadas como Consejeros y Presidente de la Sociedad Gestora realizan las
siguientes actividades significativas al margen de la Sociedad Gestora:

Nombre Cargo en sociedades cotizadas y/o relevantes
D. Francisco Javier Soriano Arosa Vocal del Consejo de Planiger, S.A.
Consejero de Europac
Representante persona fisica de Liquidambar Inversiones
Financieras, S.L. en el Consejo de Pescanova, S.A.

D. Vicente Palacios Martinez Director de Financiacién Mayorista y Control de Caja
Municipal de Burgos.
D. Francisco Jesus Cepeda Gonzalez Representante en la sociedad Atalaya Inversiones, S.R.L.

Representante en la sociedad Coinversiones 2008, S.L.
Secretario en la sociedad Kopan Cartera, S.L.

D?* Maria Raquel Martinez Cabaiiero Directora de Mercado de Capitales de Ibercaja.
Consejera de la SICAV Oportunidad Bursatil de Grupo
Inversis.

D. Juan Luis Sabater Navarro Director de Financiacion y Gestion de Liquidez de Caja
de Ahorros del Mediterraneo

D. Rafael Morales Areces Responsable de Operaciones Sindicadas en Unicaja

Miembro del Comité de Inversiones de Oquendo Capital
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D. Arturo Miranda Martin

6.8. Fondos gestionados

A 30 de abril, la Sociedad Gestora gestionaba los siguientes 116 fondos de titulizacion:

Director Ejecutivo de J.P. Morgan Securities Ltd.
Responsable de Titulizacion para el Sur de Europa y Jefe
de Mercado de Capitales para Espana y Portugal.

Fondo Fecha » Saldo Bonos
Fondos de Titulizacién Constitucién Emitido B —
Hipotecaria

TDA 8 - F.T.H. 9-abr-99 150.200.000€ 19.220.682,16€
TDA 9 -F.T.H. 12-may-99 332.400.000€ 35.381.961,50€
TDA 11 - F.T.H. 24-ene-00 660.600.000€ 78.172.253,20€
TDA 12 - F.T.H. 26-jun-00 513.900.000€ 70.413.923,36€
TDA IBERCAJA ICO-FTVPO -

F.TH 14-jul-09 447.200.000€ 400.588.416,80€
TDA 13-MIXTO - F.T.A. 5-dic-00 389.500.000€ 66.939.710,32€
TDA 14-MIXTO - F.T.A. 20-jun-01 601.100.000€ 125.988.031,36€
TDA 15-MIXTO - F.T.A. 4-nov-02 450.900.000€ 128.109.738,35€
TDA 16-MIXTO - F.T.A. 26-may-03 532.000.000€ 130.851.722,78€
TDA 17-MIXTO - F.T.A. 24-0ct-03 455.000.000€ 107.925.050,34€
TDA 18-MIXTO - F.T.A. 14-nov-03 421.000.000€ 131.436.986,07€
TDA 19-MIXTO - F.T.A. 27-feb-04 600.000.000€ 211.694.913,69€
TDA 20-MIXTO - F.T.A. 25-jun-04 421.000.000€ 162.525.215,77€
TDA 21-MIXTO - F.T.A. 23-jul-04 775.000.000€ 194.008.957,19€
TDA 22-MIXTO - F.T.A. 1-dic-04 530.000.000€ 196.005.647,33€
TDA 23 -F.T.A. 17-mar-05 860.000.000€ 344.944.597,32€
TDA 24-F.T.A. 28-nov-05 485.000.000€ 242.867.914,22€
TDA 25-F.T.A. 29-jul-06 265.000.000€ 161.966.407,88€
TDA 26-MIXTO - F.T.A. 5-jul-06 908.100.000€ 428.912.324,09€
TDA 27-F.T.A. 20-dic-06 930.600.000€ 591.394.287,52€
TDA 28-F.T.A. 18-jul-07 451.350.000€ 358.220.700,00€
TDA 29-F.T.A. 25-jul-07 814.900.000€ 531.546.107,80€
TDA 30-F.T.A. 12-mar-08 388.200.000€ 299.911.910,70€
TDA 31-F.T.A. 19-nov-08 300.000.000€ 211.840.897,65€
TDA PASTOR 1 - F.T.A. 25-feb-03 494.600.000€ 123.021.758,78€
TDA CAM 1 -F.T.A. 13-mar-03 1.000.000.000€ 289.638.120,85€
TDA CAM 2 -F.T.A. 27-jun-03 1.100.000.000€ 318.502.748,00€
TDA CAM 3 - F.T.A. 16-ene-04 1.200.000.000€ 361.753.069,44€
TDA CAM 4 - F.T.A. 9-mar-05 2.000.000.000€ 834.240.028,80€
TDA CAM 5 - F.T.A. 5-0ct-05 2.000.000.000€ 1.056.027.231,20€
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TDA CAM 6 - F.T.A. 29-mar-06 1.300.000.000€ 704.112.723,50€
TDA CAM 7 -F.T.A. 13-0ct-06 1.750.000.000€ 1.071.515.204,97€
TDA CAM 8 - F.T.A. 7-mar-07 1.712.800.000€ 1.101.372.020,76€
TDA CAM 9 - F.T.A. 3-jul-07 1.515.000.000€ 979.228.023,35€
TDA CAM 10 -F.T.A. 5-dic-07 1.423.500.000€ 896.459.004,72€
TDA CAM 11 -F.T.A. 12-nov-08 1.716.000.000€ 1.422.422.250,00€
TDA CAM 12 - F.T.A. 6-feb-09 1.976.000.000€ 1.666.946.456,00€
TDA IBERCAJA 1 - F.T.A. 8-oct-03 600.000.000€ 208.922.027,40€
TDA IBERCAJA 2 -F.T.A. 13-oct-05 904.500.000€ 473.030.846,82€
TDA IBERCAJA 3 - F.T.A. 12-may-06 1.007.000.000€ 587.151.488,00€
TDA IBERCAJA 4 - F.T.A. 18-0ct-06 1.410.500.000€ 869.408.141,36€
TDA IBERCAJA 5 - F.T.A. 11-may-07 1.207.000.000€ 831.655.598,80€
TDA IBERCAJA 6 - F.T.A. 20-jun-08 1.521.000.000€ 1.219.879.728,00€
TDA IBERCAJA 7 - F.T.A. 18-dic-09 2.070.000.000€ 1.934.252.220,00€
TDA CAJAMAR 2 -F.T.A. 18-may-05 1.000.000.000€ 447.201.732,00€
TDA TARRAGONA 1, F.T.A. 30-nov-07 397.400.000€ 306.047.530,55€
CAIXA PENEDES 1 TDA - F.T.A. 18-0ct-06 1.000.000.000€ 600.281.610,00€
CAIXA PENEDES 2 TDA - F.T.A. 26-sep-07 750.000.000€ 498.683.930,88€
UNICAJA TDA VPO - F.T.A 18-jun-09 188.800.000€ 168.421.683,20€
MADRID RMBS I - F.T.A. 15-nov-06 2.000.000.000€ 1.137.693.810,00€
MADRID RMBS IT - F.T.A. 12-dic-06 1.800.000.000€ 1.008.638.776,80€
MADRID RMBS IIT - F.T.A. 11-jul-07 3.000.000.000€ 1.836.536.037,50€
MADRID RMBS IV - F.T.A. 19-dic-07 2.400.000.000€ 1.494.271.317,84€
TDA CREDIFIMO 1 - F.T.A. 1-ago-08 317.300.000€ 203.198.133,65€
MADRID RESIDENCIAL I -

F.TA. 26-dic-08 805.000.000€ 662.240.088,32€
MADRID RESIDENCIAL II -

FTA. 29-jun-10 456.000.000€ 584.679.813,60€
MADRID ICO-FTVPOI-F.T.A. 19-dic-08 260.300.000€ 229.678.656,33€
SOL-LION, F.T.A. 18-may-09 4.500.000.000€ 3.798.635.040,00€
UNICAJA ANDALUCIA

FTVIVIENDA TDA 1, F.T.A. 11-dic-09 200.000.000€ 177.036.500,00€
CAJA INGENIEROS TDA 1 -

F.T.A 30-jun-09 270.000.000€ 239.966.820,36€
TDA PASTOR CONSUMO 1 -

F.TA. 26-abr-07 300.000.000€ 83.157.290,28€
TDA CCM CONSUMO 1 - F.T.A. 28-may-08 375.000.000€ 105.703.987.,20€
MADRID CONSUMO I - F.T.A. 17-dic-08 1.239.700.000€ 323.532.195,14€
MADRID CONSUMO II - F.T.A. 8-oct-10 475.000.000€ 405.701.727,50€
MADRID FTPYME I, F.T.A 16-dic-10 850.000.000€ 814.711.043,00€
FTPYME TDA 5 - F.T.A. 29-dic-04 200.000.000€ 23.296.657,70€
FTPYME TDA 6 - F.T.A. 24-nov-05 150.000.000€ 31.647.960,00€
FIPYME TDA 7 - F.T.A. 21-dic-07 290.400.000€ 135.744.430,12€
FTPYME TDA SABADELL 2 - 12-nov-03 500.000.000€ 67.645.677,75€
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F.T.A.
FTPYME TDA CAM 2 - F.T.A. 17-nov-04 750.000.000€ 124.854.439,02€
FTPYME TDA CAM 4 - F.T.A. 13-dic-06 1.529.300.000€ 528.093.581,60€
FTPYME TDA CAM 7 - F.T.A. 1-ago-08 1.000.000.000€ 661.127.689,05€
FTPYME TDA CAM 9, F.T.A. 15-dic-10 520.000.000€ 495.480.440,00€
CIBELES IIl FTPYME - F.T.A. 18-dic-03 500.000.000€ 84.030.704,80€
FTPYME TDA BANCA MARCH -
F.T.A. 25-0ct-04 200.000.000€ 26.688.203,16€
CM BANCAJA 1 -F.T.A. 28-sep-05 556.200.000€ 118.945.419,30€
EMPRESAS HIPOTECARIO TDA
CAM 3 -F.T.A. 7-jul-06 750.000.000€ 310.181.345,90€
EMPRESAS HIPOTECARIO TDA
CAM 5 -F.T.A. 17-0ct-07 1.430.800.000€ 771.261.142,00€
CAIXA PENEDES PYMES 1 -
F.T.A. 22-jun-07 790.000.000€ 328.748.387.20€
MADRID EMPRESAS I - F.T.A. 22-dic-07 780.000.000€ 270.371.990,85€
CAIXA PENEDES FTGENCAT 1
TDA - F.T.A. 5-ago-08 570.000.000€ 346.558.058,55€
TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1 -
F.T.A. 5-ago-08 250.000.000€ 105.701.454,04€
TDA SA NOSTRA EMPRESAS 2 -
F.T.A. 27-mar-09 355.000.000€ 214.491.497,38€
TDA CCM EMPRESAS 1 - F.T.A. 19-dic-08 400.000.000€ 87.689.870,00€
TDA CORPORATIVOS I-F.T.A 20-nov-09 837.150.000€ 572.665.111,12€
TDA EMPRESAS 1 - F.T.A. 25-nov-09 275.000.000€ 172.585.237.,55€
TDA EMPRESAS 2 - F.T.A. 7-oct-10 200.000.000€ 176.723.757,11€
TDA FTPYME PASTOR 9 - F.T.A. 26-nov-10 440.000.000€ 440.000.000,00€
FONDO DE TITULIZACION DEL 55 000 Oé\g"‘&;g“g
DEFICIT DEL SISTEMA (a.mpliable: hastn
ELECTRICO, F.T.A. 14-ene-11| 25.000.000.000 €) 6.000.000.000,00€
CEDULAS TDA 2 - F.T.A. 19-nov-03 2.000.000.000€ 2.000.000.000,00€
CEDULAS TDA 3 - F.T.A. 25-feb-04 2.000.000.000€ 2.000.000.000,00€
CEDULAS TDA 5 - F.T.A. 24-nov-04 1.500.000.000€ 1.500.000.000,00€
CEDULAS TDA 6 - F.T.A. 18-may-05 3.000.000.000€ 3.000.000.000,00€
CEDULAS TDA 7 - F.T.A. 10-jun-05 2.000.000.000€ 2.000.000.000,00€
CEDULAS TDA 10 - F.T.A. 5-mar-08 4.750.000.000€ 2.590.001.150,00€
CEDULAS TDA 12 - F.T.A. 25-jun-08 2.200.000.000€ 2.000.000.200,00€
CEDULAS TDA 13 - F.T.A. 3-dic-08 2.260.000.000€ 2.140.000.328,00€
CEDULAS TDA 15 - F.T.A. 28-may-09 2.190.000.000€ 2.070.000.264,00€
CEDULAS TDA 17 - F.T.A. 21-sep-09 1.950.000.000€ 1.950.000.000€
, Maximo
CEDULAS TDA 18 - FT.A. 7-abr-10 20.000.000.000€ 1.770.000.000€
CEDULAS TDA 19 - F.T.A. 18-jun-10 4.500.000.000€ 3.300.002.100€
CEDULAS TDA 20 - F.T.A. 17-jun-10 4.100.000.000€ 1.500.000.990,00€
CEDULAS TDA 21 - F.T.A. 22-dic-10 3.450.000.000€ 3.450.000.000€
PROGRAMA CEDULAS TDA - 2-mar-06 Maximo 10.160.000.000,00€
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F.T.A. 30.000.000.000€

GLOBALDRIVE DEALER

FLOORPLAN (SPAIN) TDA - Méximo

F.T.A. 5-abr-04 3.000.000.000€ -

AUTO ABS 2009-1 17-abr-09 1.180.000.000€ 992.720.984,60€

BANCO FINANTIA SOFINLOC Méximo

N°1-F.T.A. 1-jul-04 150,000,000€ -

BANCO FINANTIA SOFINLOC Méximo

TDA N°2 - F.T.A. 11-mar-05 500.000.000€ -

BANCO FINANTIA SOFINLOC Maximo

TDA N°3 - F.T.A. 30-mar-07 600.000.000€ -

SOFINLOC ESPANA TDA N° 1, Maximo

F.T.A. 3-feb-09 234.000.000 € -
Maximo

CAP-TDA 2, F.T.A. 19-may-10 300.000.000€ -

FONDO DE TITULIZACION DE

ACTIVOS RESULTANTES DE

LA MORATORIA NUCLEAR 25-abr-96 4.297.236.546€ -

CAJA SAN FERNANDO CDO I - i $167.250.000 -

FTA 17-feb-05

S 116.400.000€ -

FONDO DE TITULIZACION DE Méximo

ACTIVOS NaOH 19-ene-07 300.000.000€ -

MORTGAGE FINANCE SPAIN - Méximo

F.T.A. 15-dic-06 10.000.000.000€ -
Maximo

TDAFST-FT.A. 18-dic-07 450.000.000€

6.9. Capital social y recursos propios

El capital social de la Sociedad Gestora en el momento del registro del Folleto es de 903.000 Euros,
totalmente desembolsado.

Todas las acciones emitidas por la Sociedad Gestora hasta la fecha de registro de este Folleto
(150.000 acciones de 6,02 euros de valor nominal cada una) tienen caracter ordinario y confieren
idénticos derechos de voto, politicos y econdémicos. Todas las acciones son de la misma clase y serie.
Los recursos propios de la Sociedad Gestora a la fecha de registro del Folleto son los que se
relacionan en el siguiente cuadro:

Recursos propios

. 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
(en miles de euros)

Capital 903 903 903
Reservas

Reserva legal 180,6 180,6 180,6
Otras reservas 4.215,48 5.695,97 6.729,84
Pérdidas y ganancias

Beneficio neto del ejercicio 3.972,00 3.006,10 3.354,45
TOTAL 9.270,60 9.785,67 11.167,89

6.10. Principales operaciones con partes vinculadas y conflictos de interés
No hay operaciones con partes vinculadas ni conflictos de interés, sin perjuicio de que varios

accionistas de la Sociedad Gestora, descritos en el apartado siguiente, hayan participado como
entidades cedentes en algunos de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora.
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7. ACCIONISTAS PRINCIPALES DE LA SOCIEDAD GESTORA

La Sociedad Gestora no forma parte de ningin grupo de sociedades.

Sin perjuicio de lo anterior, la distribucion accionarial de la Sociedad Gestora, en el momento del
registro del Folleto, es la siguiente:

Accionista Porcentaje Num.ero de

acciones
Banco Castilla La Mancha 12,86% 19.286
Caja de Ahorros de Zaragoza. Aragon y Rioja (Ibercaja) 12,86% 19.286
Caja de Ahorros del Mediterraneo (CAM) 12,86% 19.286
Caja de Ahorros Municipal de Burgos 12,86% 19.286
Unicorp (Unicaja) 12,86% 19.286
EBN Banco de Negocios, S.A. (EBN) 12,86% 19.286
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid 12,86% 19.284
Aldermanbury Investments Limited 10,00% 15.000
TOTAL 100% 150.000

8. INFORMACION FINANCIERA REFERENTE A LOS ACTIVOS Y A LAS
RESPONSABILIDADES DEL EMISOR, POSICION FINANCIERA Y BENEFICIOS
Y PERDIDAS

8.1. Declaracion sobre inicio de operaciones y estados financieros del emisor anteriores a la
fecha del Documento de Registro

La actividad del Fondo se iniciara en la Fecha de Constitucion. En consecuencia, no se ha incluido
ningun estado financiero en el presente Documento de Registro.

8.2. Informacion financiera histérica cuando un emisor haya iniciado operaciones y se hayan
realizado estados financieros

No aplicable.

8.2BIS Informacion financiera histérica para emisiones de valor con denominacién individual
igual o superior a 50.000 euros

No aplicable.

8.3. Procedimientos judiciales y de arbitraje

No aplicable.

84. Cambio adverso importante en la posicion financiera del Emisor

No aplicable.
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0. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

9.1. Declaracion o informe atribuido a una persona en calidad de experto
No se incluye declaracion o informe alguno.

9.2. Informacion procedente de terceros

No se incluye informacion procedente de terceros.

10. DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Si fuera necesario, los siguientes documentos (o copias de los mismos) podran ser objeto de revision
de manera fisica durante el periodo de validez del presente Documento de Registro:

1. Los estatutos sociales, la escritura de constitucion, las cuentas anuales y los informes
de auditoria de la Sociedad Gestora.

2. La Escritura de Constitucion del Fondo y la Poliza de Cesion de los Derechos de
Crédito, una vez se produzca el otorgamiento de los mismos.

3. El presente Folleto.

4. Las certificaciones de los acuerdos sociales de la Entidad Cedente y de la Sociedad
Gestora en relacion con la operacion.

5. El informe de auditoria sobre las caracteristicas de la cartera de los Derechos de
Crédito de los que se extraeran los activos para su agrupacion en el Fondo.

6. Las cartas provisionales y definitivas de las calificaciones asignadas a cada una de las
Clases de Bonos por las Agencias de Calificacion.

Los citados documentos pueden consultarse en el domicilio social de la Sociedad Gestora, sito en
calle Orense n° 69, Madrid (Espafia).

Asimismo, los citados documentos descritos en los apartados 2 a 6 anteriores pueden ser consultados
en la CNMV.

El Folleto puede ser consultado a través de la pagina web de la Sociedad Gestora (www.tda-sgft.com),
de la CNMV (www.cnmv.es) y de VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG (www.vwfsag.de),
y sera asimismo puesto a disposicion del publico en el domicilio social de las Entidades Directoras.

La Escritura de Constitucion del Fondo estara igualmente disponible al publico en la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores (en adelante,
“IBERCLEAR”).
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I11. NOTA DE VALORES (Anexo XIII del Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision de
29 de abril de 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES
1.1.  Personas responsables de la informacion que figura en la Nota de Valores

D. Ramén Pérez Hernandez, actuando en nombre y representacion de TITULIZACION DE
ACTIVOS, S.G.F.T., S.A., entidad promotora de DRIVER ESPANA, ONE FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, asume la responsabilidad por el contenido de la presente Nota de
Valores, incluyendo su Médulo Adicional.

D. Ramoén Pérez Hernandez actia en su condicion de Director General de la Sociedad Gestora en
virtud de la escritura de poder otorgada el 18 de abril de 2002, elevada a publico ante el Notario de
Madrid D. Manuel Richi Alberti, con el niimero 737 de orden de su protocolo, y en virtud de la
resolucion del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 10 de febrero de 2010.

1.2. Declaracion de los responsables de la Nota de Valores

D. Ramoén Pérez Hernandez, en nombre y representacion de la Sociedad Gestora, declara que, tras
comportarse con una diligencia razonable para asegurar que es asi, la informacion contenida en la
presente Nota de Valores y su Modulo Adicional es, segiin su conocimiento, conforme a los hechos y
no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo relacionados con los activos que respaldan la Emisién de Bonos se describen en
el apartado 2 de la seccion “Factores de Riesgo” del presente Folleto y los factores de riesgo
relacionados con los Bonos se describen en el apartado 3 de la misma seccion.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL
3.1. Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la oferta

Ninguna de las personas juridicas que se describen a continuacion tiene interés alguno en la oferta de
la Emision de Bonos, salvo aquellos descritos en el apartado 5.2 del Documento de Registro:

o TITULIZACION DE ACTIVOS, S.G.F.T., S.A. es la sociedad gestora del Fondo.

J VOLKSWAGEN FINANCE, S.A., E.F.C. es la Entidad Cedente de los Derechos
de Crédito, el Administrador segtin el Contrato de Administracion de los Derechos de
Crédito y el Prestamista Subordinado.

J VW FINANCIAL SERVICES AG es una de las Entidades Directoras.
o VOLKSWAGEN BANK GmbH es una de las Entidades Colocadoras. VW Bank
actuara exclusivamente como Entidad Colocadora en los mercados internacionales y

no desarrollara actividad alguna de colocacion de los Bonos en territorio espafiol.

. CITIGROUP GLOBAL MARKETS LIMITED es una de las Entidades Directoras
y una de las Entidades Colocadoras.

J HSBC BANK plc es una de las Entidades Colocadoras.
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. J.P. MORGAN SECURITIES LTD. es una de las Entidades Colocadoras.

. THE ROYAL BANK OF SCOTLAND plc es una de las Entidades Colocadoras.

o COMMERZBANK AG e¢s una de las Entidades Colocadoras y la Contrapartida de
Permuta.

J BANCO SANTANDER, S.A. es el Agente de Pagos y el Banco de las Cuentas.

J BAKER & McKENZIE son los asesores legales y fiscales de la operacion y de las

siguientes entidades participantes en la misma como Entidades Directoras y/o
Entidades Colocadoras, segiin resulta de aplicacion en cada caso: VW FS, CITIL,
HSBC, VW Bank, J.P. MORGAN, COMMERZBANK y RBS.

. PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. actia como auditor de
cuentas de la Entidad Cedente y actuara como auditor de cuentas del Fondo, asi como
auditor en la verificacion y revision de la existencia, titularidad y condiciones de los
activos de la Cartera de Auditoria titularidad de VOLKSWAGEN FINANCE, S.A.,
E.F.C., en cumplimiento de lo establecido en el articulo 8.1 del Real Decreto
926/1998, de la que seran seleccionados los Derechos de Crédito que seran cedidos al
Fondo en la Fecha de de Constitucion.

. STANDARD & POOR’§ CREDIT MARKET SERVIC~ES EUROPE LIMITED,
SUCURSAL EN ESPANA y FITCH RATINGS ESPANA, S.A. son las Agencias
de Calificacion de la Emision de Bonos.

3.2.  Descripcion de cualquier interés, incluido el conflicto de intereses, que sea importante
para el tema, detallando las personas implicadas y la naturaleza de sus intereses

La Sociedad Gestora no tiene conocimiento de que exista ninguna relacion o interés economico entre
los expertos que han participado en disefiar o asesorar la constitucion del Fondo, ni entre ninguna otra
de las partes intervinientes, la Sociedad Gestora o VW FINANCE, como cedente de los Derechos de
Crédito que seran cedidos al Fondo, con la excepcion de las situaciones descritas en el apartado 5.2
del Documento de Registro.

4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE Y
ADMITIRSE A COTIZACION

4.1. Importe total de los valores y colocacion

4.1.1  Importe total de los valores

El importe total de la Emision de Bonos ascendera a SEISCIENTOS VEINTIOCHO MILLONES
NOVECIENTOS MIL EUROS (628.900.000 euros), representada por un nimero total de SEIS MIL
DOSCIENTOS OCHENTA Y NUEVE (6.289) Bonos, cada uno de ellos de CIEN MIL EUROS

(100.000 euros) de valor nominal.

4.1.2 Precio de emision de los Bonos

El precio de emision de los Bonos sera de CIEN MIL EUROS (100.000 euros) cada uno.
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4.2, Descripcion del tipo y clase de los valores
4.2.1  Tipo y clase de valores
Esta Nota de Valores es emitida a los efectos de la Emision de Bonos.

Los Bonos se emiten al amparo del Real Decreto 926/1998 y gozan de la naturaleza juridica de
valores negociables de renta fija con rendimiento explicito, quedando sujetos al régimen establecido
por la Ley del Mercado de Valores y normativa de desarrollo. Los valores serdn representados por
medio de anotaciones en cuenta. Los Bonos son bonos de titulizacion de activos representativos de
deuda para el Fondo, devengan intereses y son reembolsables mediante amortizacion anticipada o con
ocasion de su vencimiento final.

La totalidad de la emision se agrupara en dos (2) Clases de Bonos:

. Bonos de la Clase A de interés variable respaldados por los Derechos de Crédito, con
un valor nominal total de 570.500.000 euros, integrada por una sola serie de 5.705
Bonos, cada uno con un valor nominal de cien mil (100.000) euros, representados por
medio de anotaciones en cuenta (referidos indistintamente como “Clase A” o los
“Bonos de la Clase A”).

o Bonos de la Clase B de interés variable respaldados por los Derechos de Crédito, con
un valor nominal total de 58.400.000 euros, integrada por una sola serie de 584
Bonos, cada uno con un valor nominal de cien mil (100.000) euros, representados por
medio de anotaciones en cuenta (referidos indistintamente como “Clase B” o los
“Bonos de la Clase B”).

La tenencia o suscripcion de una de las Clases no implica necesariamente la tenencia o suscripcion de
Bonos de la otra Clase de Bonos.

4.2.2  Colocacion y suscripcion de los valores

En la Fecha de Constitucidon, y en representacion del Fondo, la Sociedad Gestora celebrara un
Contrato de Direccion y Colocacion con las Entidades Directoras y con las Entidades Colocadoras
mencionadas en el apartado 5.2 del Documento de Registro. De conformidad con lo previsto en el
referido Contrato de Direccion y Colocacion, la suscripcion de los Bonos tendra lugar el dia 8 de
junio de 2011 (Ia “Fecha de Suscripcion”), durante el cual, y entre las 10:00 horas (hora C.E.T.) y las
12:00 horas (hora C.E.T.) (el “Periodo de Suscripcion”), los Bonos seran objeto de colocacion por
parte de las Entidades Colocadoras entre inversores cualificados, lo cual sera objeto de comunicacion
a la Sociedad Gestora no mas tarde de las 12:30 horas (hora C.E.T.) de la Fecha de Suscripcion.

Esta previsto que, con anterioridad a la Fecha de Constitucion, pueda decidirse la inclusion de nuevas
Entidades Colocadoras. En todo caso, la inclusién de nuevas Entidades Colocadoras se comunicara a
la CNMV vy se hara constar en la Escritura de Constitucion.

De conformidad con lo indicado en el Contrato de Direccion y Colocacion, las Entidades Colocadoras
se obligaran irrevocablemente a efectuar el desembolso de los Bonos colocados por cada una de ellas,
el segundo (2°) Dia Habil siguiente a la referida Fecha de Suscripcion, esto es, el dia 10 de junio de
2011 (la “Fecha de Desembolso”).

A excepcion de lo indicado en el parrafo anterior, se hace constar que la suscripcion de los Bonos no
se encuentra asegurada, ni se han asumido otros compromisos vinculantes u obligaciones de
suscripcion de los mismos. En virtud del Contrato de Direccion y Colocacion, las Entidades
Colocadoras deberan promover la colocacion de los Bonos entre inversores cualificados, pero sin
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asumir compromiso de aseguramiento y suscripcion de aquellos Bonos que no hubieran sido objeto de
colocacion.

En consecuencia con lo anterior, y de acuerdo con lo previsto en la Escritura de Constitucion del
Fondo, el Contrato de Direccidon y Colocacion quedara resuelto conforme a las disposiciones legales
que resulten de aplicacion y, entre otros supuestos, en todo caso:

(1) en el supuesto de que con anterioridad al inicio del Periodo de Suscripcion, esto es, con
anterioridad al inicio de la colocacion de los Bonos entre los inversores, con arreglo a lo
anteriormente indicado, cualquiera de las Agencias de Calificacion no confirmara las
calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos referidas en el presente Folleto; o

(i1) en el supuesto de suscripcion incompleta de los Bonos a la finalizacion del Periodo de
Suscripcion, de forma que, una vez concluida la colocacion de los Bonos entre los inversores
con arreglo a lo anteriormente indicado, las solicitudes de suscripcion recibidas no cubran en
su integridad el importe nominal total de los Bonos objeto de emision por el Fondo.

De acaecer cualquiera de los dos supuestos referidos en los apartados (i) y (ii) anteriores tendra lugar
la extincion anticipada del Fondo en los términos que se indican el apartado 4.4.3 del Documento de
Registro y se consideraran resueltas la emision de los Bonos y cualesquiera suscripciones efectuadas,
quedando igualmente resueltas y sin efecto las obligaciones de desembolso de los Bonos a cargo de
los inversores y/o de las Entidades Colocadoras. El acaecimiento de cualquiera de los supuestos de
extincion anticipada anteriormente mencionados no sera causa de responsabilidad por parte de la
Entidad Cedente, el Fondo o la Sociedad Gestora frente a las Entidades Directoras, Entidades
Colocadoras y demas partes de la Operacion, ni frente a las personas fisicas o juridicas que hubieran
formulado propuestas de suscripcion, sin perjuicio de los acuerdos en materia de gastos incluidos en
el Contrato de Direccion y Colocacion y en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro y que se
incluiran en la Escritura de Constitucion del Fondo.

La extincién anticipada del Fondo derivada del acaecimiento de un supuesto de suscripcion
incompleta del importe nominal de la Emision de Bonos con arreglo a lo anteriormente indicado, sera
inmediatamente comunicada por las Entidades Directoras a las Entidades Colocadoras, para que a su
vez lo transmitan a los inversores respectivos, y a la Sociedad Gestora, la cual lo pondra en
conocimiento de la CNMV, debiendo efectuarse todas y cada una de dichas comunicaciones en la
misma Fecha de Suscripcion.

En contraprestacion por las funciones desarrolladas por CITI, HSBC, J.P. MORGAN,
COMMERZBANK y RBS, en su condicion de Entidades Colocadoras, éstas percibiran una comision
global de colocacion, incluida dentro de los Gastos Iniciales, tal y como se describe en el apartado 6
de la presente Nota de Valores. Dichas comisiones de colocacion ascenderan, de manera agregada, a
850.000 euros.

Se hace constar que las Entidades Directoras no recibirdn comision de direccion alguna. Asimismo,
VW Bank que actia como Entidad Colocadora exclusivamente en los mercados internacionales, no
recibira ninguna comision de colocacion.

4.3.  Legislaciéon segun la cual se crean los valores

La constitucion del Fondo y la Emision de Bonos se encuentran sujetas a la Ley espafiola, y se
realizan de acuerdo con este Folleto, la Escritura de Constitucion y el régimen legal previsto por (i) el
Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollan, (ii) la Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) la Ley del Mercado de
Valores y su normativa de desarrollo aplicable, (iv) el Reglamento (CE) n°® 809/2004 de la Comision,
de 29 de abril de 2004 (v), el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla
parcialmente la Ley del Mercado de Valores, en materia de admision a negociacion de valores en
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mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales
efectos, (vi) la Orden EHA 3537/2005 de 10 de noviembre de 2005 que desarrolla el articulo 27.4 de
la Ley de Mercado de Valores y (vii) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor que
resulten de aplicacion en cada momento.

4.4. Indicacion de si los valores son nominativos o al portador y si estin en forma de titulo o
anotacion en cuenta

Los Bonos estaran representados por medio de anotaciones en cuenta, y se constituiran como tales en
virtud de la inscripcion en el correspondiente registro contable, cuya llevanza estara atribuida a
IBERCLEAR, con domicilio social en Plaza de la Lealtad n° 1, Madrid (Espana). A este respecto, se
hace constar que la Escritura de Constitucion producira el efecto previsto por el articulo 6 de la Ley
del Mercado de Valores. Los Bonistas seran identificados como tales de acuerdo con el registro
contable a cargo de IBERCLEAR.

4.5. Divisa de la emision
Los Bonos estaran denominados en euros.
4.6. Clasificacion de los valores segiin la subordinacion

4.6.1  Mencion simple al niimero de orden de prioridad que en la prelacion de pagos del Fondo
ocupan los pagos de intereses de los Bonos de cada Clase

El pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase A se situara en la posicion séptima (7%)
en el Orden de Prelacion de Pagos establecido en el apartado 3.4.5.2.2 del Mddulo Adicional, y en la
posicion séptima (7*) en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en el apartado
3.4.5.2.4 del Modulo Adicional.

El pago de los intereses devengados por los Bonos de la Clase B se situara en la posicion octava (8?)
en el Orden de Prelacion de Pagos establecido en el apartado 3.4.5.2.2 del Mddulo Adicional, y en la
posicion novena (9%) en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en el apartado
3.4.5.2.4 del Modulo Adicional.

4.6.2  Mencion simple al niimero de orden de prioridad que en la prelacion de pagos del Fondo
ocupan los pagos del principal de los Bonos de cada Clase

El pago del principal de los Bonos de la Clase A se situara en la posicion décima (10%) en el Orden de
Prelacion de Pagos establecido en el apartado 3.4.5.2.2 del Modulo Adicional, y en la posicion octava
(8" en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en el apartado 3.4.5.2.4 del Modulo
Adicional.

El pago del principal de los Bonos de la Clase B se situard en la posicion undécima (11?%) en el Orden
de Prelacion de Pagos establecido en el apartado 3.4.5.2.2 del Mddulo Adicional, y en la posicion
décima (10%) en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en el apartado 3.4.5.2.4
del Modulo Adicional.

La amortizacion del principal de los Bonos de la Clase B comenzara a partir de la total amortizacion
de los Bonos de la Clase A. No obstante, tal y como se indica en el apartado 4.9.2 de la Nota de
Valores, existen determinados supuestos en los que la amortizacion de los Bonos de la Clase A y la de
los Bonos de la Clase B se produciria, en una determinada Fecha de Pago, de forma simultanea, en la
medida en que el Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito en una Fecha de Pago exceda
determinados parametros, en los términos y de acuerdo con lo indicado en el referido apartado 4.9.2.
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4.7. Descripcion de los derechos vinculados a los valores

De acuerdo con la legislacion aplicable, los Bonos detallados en la presente Nota de Valores no
supondran para el inversor, ni atribuiran a éste, ningin derecho politico presente o futuro sobre el
Fondo o sobre su sociedad gestora.

Los derechos economicos y financieros para los Bonistas relacionados con la adquisicion y tenencia
de los Bonos seran los derivados de los pagos de interés y principal de acuerdo con los apartados 4.8 y
4.9 de la Nota de Valores.

Los Bonistas estan sujetos, en relacion con el pago de intereses y la amortizacion de principal de los
Bonos de cada Clase, al Orden de Prelacion de Pagos y al Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion.

Los Bonistas no dispondran de mas acciones contra la Sociedad Gestora que aquellas que se deriven
del incumplimiento de sus funciones o de la inobservancia de las obligaciones descritas en (i) la
Escritura de Constitucion y en la Poliza de Cesion, (ii) el presente Folleto y (iii) la legislacion
aplicable. En este sentido, ninguna accion de los Bonistas contra la Sociedad Gestora podra basarse en
(i) la existencia de morosidad o la amortizacion anticipada de los Derechos de Crédito, (ii) el
incumplimiento por las contrapartes de las operaciones contratadas en nombre y representacion del
Fondo, o en (iii) la insuficiencia de las operaciones financieras de cobertura para atender el servicio
financiero de los Bonos.

Los Bonistas no dispondran de accion alguna contra los Deudores que hayan incumplido sus
obligaciones de pago, siendo la Sociedad Gestora, como representante legal del Fondo, quien
ostentara dichas acciones.

Todas las cuestiones, discrepancias o litigios relativas al Fondo o a los Bonos que pudieran derivarse
durante la vida o durante la liquidacion del Fondo entre (i) los Bonistas o entre (ii) los Bonistas y la
Sociedad Gestora seran conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales de Madrid, con renuncia
expresa a cualquier otra jurisdiccion que pudiera corresponder a las partes.

4.8. Tipo de interés nominal y disposiciones relativas al pago de los intereses
4.8.1  Interés de los Bonos

Todos los Bonos devengaran, desde la Fecha de Desembolso y hasta el vencimiento final de los
mismos, un tipo de interés nominal variable mensualmente (el “Tipo de Interés Nominal de los
Bonos™). Dicho Tipo de Interés Nominal de los Bonos se abonara por meses vencidos en cada Fecha
de Pago, tal y como se define en el apartado 4.8.7 siguiente, y esta calculado en relacion con el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos.

El pago de intereses de los Bonos sera realizado de acuerdo con Orden de Prelacion de Pagos o, en su
caso, de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecidos, respectivamente, en
los apartados 3.4.5.2.2 y 3.4.5.2.4 del Modulo Adicional.

A efectos del devengo de intereses de la Emision de Bonos, el pago de intereses sera dividido en
sucesivos periodos de devengo de intereses (en adelante, “Periodos de Devengo de Intereses™), que
incluiran los dias transcurridos entre cada Fecha de Pago (incluyendo la Fecha de Pago inicial y
excluyendo la final). Excepcionalmente, el primer Periodo de Devengo de Intereses comenzara
(incluyendo ésta) en la Fecha de Desembolso y finalizara (excluyendo ésta) en la primera Fecha de
Pago. Respecto de este primer Periodo de Devengo de Intereses, el Tipo de Interés Nominal de los
Bonos aplicable resultara de la interpolacion entre el EURIBOR a 1 mes y el EURIBOR a 2 meses.
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El Tipo de Interés Nominal de los Bonos que devengara cada una de las Clases de Bonos durante cada
Periodo de Devengo de Intereses sera el resultante de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos, determinado segliin se establece mas adelante y que resulta comin a todos los Bonos, y
redondeando a la milésima del entero mas proximo, teniendo en cuenta que, en el supuesto de que la
proximidad para el redondeo al alza o a la baja sea idéntica, tal redondeo se efectuara en todo caso al
alza, mas (ii) el margen aplicable a cada Clase de Bonos, tal y como se indica a continuacion.

4.8.2 Tipo de Interés de Referencia de los Bonos

El tipo de interés de referencia para el calculo del tipo de interés aplicable a los Bonos sera el
EURIBOR aun (1) mes o, en caso necesario, su sustituto (con interpolacion para el primer Periodo de
Devengo de Intereses), determinado segiin se expone en el apartado 4.8.3 siguiente (el “Tipo de
Interés de Referencia de los Bonos™).

4.8.3  Determinacion del Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
La determinacion del EURIBOR se ajustara a las reglas descritas en este apartado.

En cada Fecha de Determinacion, la Sociedad Gestora, con la informacion recibida del Agente de
Pagos, determinara el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos, entendido como:

(1) El tipo de EURIBOR a un (1) mes que resulte de la pantalla de REUTERS, pagina
EURIBOROL1 a las 11:00 horas A.M. (hora C.E.T.) de la Fecha de Determinacion del Tipo de
Interés. “Pantalla REUTERS, pagina EURIBORO01” es aquella que refleja el contenido de la
pagina “EURIBORO01”, en el REUTERS MONITOR MONEY RATES SERVICE (o
cualquier otra pagina que pueda reemplazarla en este servicio).

(i1) En ausencia de tipos segiun lo sefialado en el apartado (i) anterior, se estara a la media
aritmética simple de los tipos de interés interbancarios de Londres para las operaciones de
deposito no transferibles en euros a un (1) mes de vencimiento por importe equivalente al
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Determinacion del Tipo de
Interés, por las entidades sefialadas a continuacion, con la mayor proximidad posible a las
11:00 horas A.M. (hora CET), siendo dicho tipo de interés solicitado a estas entidades de
manera simultanea:

J Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (Londres);

J Banco Santander, S.A. (Londres);

o Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros (Sucursal de Londres); y
J Deutsche Bank AG (Londres).

En el supuesto de que alguna o algunas de las citadas entidades no suministrara declaracion de
cotizaciones, serd de aplicacion el tipo que resulte de aplicar la media aritmética simple de los tipos
declarados por las entidades que efectivamente declaren los tipos, siempre que lo hagan al menos dos
(2) entidades.

En ausencia de tipos segtn lo sefialado en los apartados (i) y (ii), se estara al Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos del Periodo de Devengo de Intereses inmediatamente anterior. En la primera
Fecha de Determinacion del Tipo de Interés, en el supuesto de no publicacion del tipo de interés de
referencia conforme a los apartados (i) y (ii), se tomara el publicado, de conformidad con el apartado
(1), el tltimo Dia Habil en el que dicho tipo de interés de referencia haya sido publicado.

La Sociedad Gestora conservara copias de los listados del contenido de la pantalla REUTERS o, en su

caso, las declaraciones de cotizaciones de las entidades mencionadas en el apartado (ii) anterior, como
documentos acreditativos del tipo EURIBOR determinado.
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Sin perjuicio de lo anterior, el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos para el primer Periodo de
Devengo de Intereses, esto es, el comprendido entre la Fecha de Desembolso y la primera Fecha de
Pago, sera el que resulte de la interpolacion lineal entre el tipo EURIBOR a 1 mes y el EURIBOR a 2
meses, teniendo en cuenta el nimero de dias del primer Periodo de Devengo de Intereses. El calculo
del Tipo de Interés de Referencia de los Bonos para el primer Periodo de Devengo de Intereses se
realizara con arreglo a la siguiente formula:

R=EI + ((d-t1)/t2)*(E2-E1)
Donde:

R= Tipo de Interés de Referencia de los Bonos para el primer Periodo de Devengo de
Intereses.

d= Numero de dias del primer Periodo de Devengo de Intereses.

E1= Tipo EURIBOR a un (1) mes.

E2= Tipo EURIBOR a dos (2) meses.

t1=Numero de dias reales comprendidos en el periodo correspondiente a E1.

t2= Diferencia entre el nimero de dias reales comprendidos entre el periodo correspondiente a
E1l y el periodo correspondiente a E2.

El tipo EURIBOR a dos (2) meses para el primer Periodo de Devengo de Intereses se determinara
conforme a las reglas establecidas en los parrafos anteriores del presente apartado, teniendo en cuenta
el periodo de dos (2) meses.

4.8.4  Fecha de Determinacion del Tipo de Interés de Referencia de los Bonos y del Tipo de
Interés Nominal de los Bonos

La Fecha de Determinacion del Tipo de Interés de Referencia de los Bonos para cada Periodo de
Devengo de Intereses serd el segundo (2°) Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago y serd de
aplicacion para el siguiente Periodo de Devengo de Intereses. Excepcionalmente, para el primer
Periodo de Devengo de Intereses, la Fecha de Determinacion del Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos tendra lugar dos (2) Dias Hébiles antes de la Fecha de Desembolso.

Una vez haya sido determinado el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos, y en la misma Fecha de
Determinacién del Tipo de Interés, la Sociedad Gestora calculard y determinara, para cada una de las
Clases de Bonos, el Tipo de Interés Nominal de los Bonos aplicable al siguiente Periodo de Devengo
de Intereses.

4.8.5  Margen a aplicar al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos para cada una de las
Clases de Bonos

Los margenes aplicables a cada Clase de Bonos seran los siguientes:
o Bonos de la Clase A: 1,25%;y
o Bonos de la Clase B: 2,75%.

4.8.6  Foérmulas para el cdlculo de los intereses de los Bonos

El calculo de los intereses devengados por los Bonos de cada una de las Clases, durante cada Periodo
de Devengo de Intereses, se efectuara por la Sociedad Gestora de acuerdo con la siguiente formula:

[ =N *p*—_

1 1 1 360
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Donde:

Ni Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos al comienzo del Periodo de
Devengo de Intereses.

li Importe total de intereses devengados por los Bonos en el Periodo de
Devengo de Intereses.

ri Tipo de Interés Nominal de los Bonos en base anual, calculado como la suma

del Tipo de Interés de Referencia de los Bonos del correspondiente Periodo
de Devengo de Intereses mas el margen establecido.
ni Numero de dias naturales del Periodo de Devengo de Intereses.

El pago de intereses se realizara redondeando a céntimos de euro completos.
4.8.7  Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de intereses

Los intereses de los Bonos, cualquiera que sea la Clase a la que pertenezcan, seran pagados
mensualmente, el 21 de cada mes, o, en el supuesto de que alguno de dichos dias no fuese Dia Habil,
el siguiente Dia Habil (la “Fecha de Pago”), hasta el vencimiento final de los Bonos. La primera
Fecha de Pago tendra lugar el 21 de julio de 2011.

A los efectos de la presente Emision de Bonos, se consideraran dias habiles (“Dias Habiles™) todos
los que no sean:

. festivo en las ciudades de Madrid o Londres; o

o dia inhabil en el calendario TARGET2 (Trans European Automated Real-Time Gross
Settlement Express Transfer System,).

En caso de que en una Fecha de Pago, y a pesar de los mecanismos establecidos para la proteccion de
los derechos de los Bonistas, los Recursos Disponibles, segtin estos se definen en el apartado 3.4.5.2.1
del Modulo Adicional, no fueran suficientes para atender las obligaciones de pago de intereses del
Fondo segun lo especificado en los apartados 3.4.5.2.2 y 3.4.5.2.4 del Modulo Adicional, la cantidad
disponible para el pago de intereses se repartira segiin el Orden de Prelacion de Pagos o el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion establecidos en el presente Folleto, y en el supuesto que los
Recursos Disponibles solo fueran suficientes para atender parcialmente obligaciones que tengan el
mismo orden de prelacion, la cantidad disponible se repartirda entre los Bonos afectados,
proporcionalmente al Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos, y las cantidades que los
Bonistas no hubieren percibido se abonaran en la siguiente Fecha de Pago en que ello sea posible sin
que devenguen intereses de demora. Los pagos pendientes a los Bonistas se haran efectivos en la
Fecha de Pago siguiente (en el supuesto de que haya disponibles Recursos Disponibles suficientes
para ello) segun el Orden de Prelacion de Pagos o el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
establecidos en el presente Folleto y con prelacion inmediatamente anterior a los pagos del mismo
orden a ser realizados a favor de los Bonistas de esa misma Clase y correspondientes a dicho periodo.
El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no podra aplazar el pago de intereses o principal de los
Bonos con posterioridad a la Fecha de Vencimiento Final del Fondo.

Las retenciones, tipos o impuestos establecidos o que se establezcan en el futuro sobre el capital,
intereses o rendimiento de los Bonos correran a cargo exclusivo de los Bonistas y su importe sera

deducido, en su caso, por la entidad que corresponda en la forma legalmente establecida.

El pago sera realizado a través del Agente de Pagos, y los importes seran distribuidos por
IBERCLEAR vy sus entidades participantes.
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4.8.8  Agente de Cdlculo

El agente responsable para calcular el Tipo de Interés Nominal de los Bonos sera la Sociedad Gestora.
4.9.  Fecha de terminacion y vencimiento de los valores

4.9.1  Precio de amortizacion

El precio de amortizacion de los Bonos (tanto para los Bonos de la Clase A como para los Bonos de la
Clase B) sera de cien mil (100.000) euros por Bono, equivalente a su valor nominal.

4.9.2 Procedimiento de amortizacion

La amortizacion de los Bonos se efectuara conforme a los procedimientos de calculo y determinacion
que se establecen en el presente apartado respecto de los Bonos de la Clase A y de los Bonos de la
Clase B, tomando en consideracion los Recursos Disponibles y el comportamiento de los Derechos de
Crédito que constituyen el activo del Fondo, y con sujecion al Orden de Prelacion de Pagos o al Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacion, segun sea el caso.

Con caracter general, y de acuerdo con el procedimiento de amortizacion detallado en el presente
apartado, el importe de amortizacion de los Bonos de la Clase A en cada Fecha de Pago se
correspondera con el exceso existente del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito
sobre un determinado objetivo de sobrecolateralizacion. El objetivo de sobrecolateralizacion aplicable
sera, a su vez, un importe determinable en cada caso, y estara basado, entre otros, en aplicar al Saldo
Total con Descuento de los Derechos de Crédito porcentajes de sobrecolateralizacion que se veran
incrementados en situaciones de aumento del Ratio de Pérdidas Brutas Acumuladas que afecten a los
Derechos de Crédito, todo ello al objeto de aumentar los niveles de mejora crediticia y proporcionar
proteccion adicional a los Bonistas de dicha Clase en casos de deterioro de la cartera de Derechos de
Crédito subyacente. El mismo mecanismo serd aplicado en relacion con los Bonos de la Clase B, una
vez cubiertos los importes de pago de principal a ser abonados a los Bonistas de la Clase A.

En este sentido, la amortizacion de los Bonos de la Clase B tendra lugar en una misma Fecha de Pago
que los Bonos de la Clase A si, tras la realizacion de los pagos por los conceptos primero (1) a décimo
(10) del Orden de Prelacion de Pagos descrito en el apartado 3.4.5.2.2 del Modulo Adicional, el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clase A en dicha Fecha de Pago hubiese sido
reducido al Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase A y el importe de Recursos Disponibles tras la
realizacion de dichos pagos fuese superior a 0, segun lo explicado con mayor detalle mas adelante.

Asimismo, tendra lugar en una misma Fecha de Pago la amortizacion de los Bonos de la Clase A, la
amortizacion de los Bonos de la Clase B y la amortizacion del Préstamo Subordinado si (i) tras la
realizacion de los pagos por los conceptos primero (1) a undécimo (11) del Orden de Prelacion de
Pagos, (a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clase A fuese reducido al
Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase A y (b) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Bonos de la Clase B hubiese sido reducido al Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase B, y (ii) el
importe de Recursos Disponibles tras la realizacion de los pagos bajos los conceptos primero (1) a
decimotercero (13) del Orden de Prelacion de Pagos fuese superior a 0, de acuerdo con lo descrito
seguidamente.

Se hace constar que:

o “Ratio de Pérdidas Brutas Acumuladas”, significa, en relacion con cada Fecha de
Pago, una fraccion, expresada como porcentaje, siendo el numerador la suma del
Saldo con Descuento de los Derechos de Crédito que hubieran sido declarados
Préstamos Resueltos por el Administrador, correspondiente al cierre del mes natural
en el cual hubieran tenido lugar las correspondientes resoluciones (de acuerdo con la
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4.9.2.1

definicion de Préstamos Resueltos incluida en el apartado 2.2.2 del Modulo Adicional
y con las practicas habituales del Administrador en cada momento aplicables, con
arreglo a lo indicado en el cuadro incluido en el epigrafe “Politicas de recobro de los
préstamos impagados” que se recoge en el apartado 2.2.7 del Mddulo Adicional),
desde la Fecha de Corte hasta el ultimo dia del Periodo Mensual, y siendo el
denominador el Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a la Fecha de
Corte.

Una “Situacion de Aumento de Mejora Crediticia de Nivel 1” tendra lugar cuando
el Ratio de Perdidas Brutas Acumuladas exceda de (i) 2,00% en cualquier Fecha de
Pago hasta la correspondiente al mes de octubre de 2012 (inclusive); o (ii) 4,60% para
cualquier Fecha de Pago posterior a la correspondiente al mes de octubre de 2012 y
hasta la correspondiente al mes de junio de 2013 (inclusive).

Una “Situacién de Aumento de Mejora Crediticia de Nivel 2” tendra lugar cuando,
en cualquier Fecha de Pago, el Ratio de Pérdidas Brutas Acumuladas exceda del
10,00%.

El “Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos” significa la suma del
principal pendiente de vencimiento mas el principal vencido y no pagado a una fecha
de todos los Bonos que integran cada una de las Clases.

Reglas de amortizacion de los Bonos de la Clase A.

La amortizacion de los Bonos de la Clase A se realizara a prorrata entre los Bonos de la misma Clase,
mediante la reduccion del importe nominal, hasta completar el mismo, en cada Fecha de Pago, por la
cantidad necesaria para reducir en dicha Fecha de Pago el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Bonos de la Clase A hasta un importe igual al Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase A (el
“Importe de Pago de Principal de los Bonos de la Clase A”).

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Clase A tendra lugar en la primera Fecha de Pago
del Fondo, es decir, el 21 de julio de 2011.

A estos efectos, se hace constar que:

El “Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase A” significa, en relacion con cada
Fecha de Pago, (a) una cantidad igual al exceso del Saldo Total con Descuento de los
Derechos de Crédito el ultimo dia del Periodo Mensual de la Fecha de Pago
correspondiente sobre el Objetivo de Importe de Sobrecolateralizacion de los Bonos
de la Clase A; o, en su caso, (b) una cantidad igual a cero, si (i) el Saldo Total con
Descuento de los Derechos de Crédito el ultimo dia del Periodo Mensual es inferior al
diez por ciento (10%) del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a la
Fecha de Corte; o (ii) si tiene lugar un Supuesto de Sustitucion del Administrador.

El “Objetivo de Importe de Sobrecolateralizacion de los Bonos de la Clase A”
significa, en relacion con cada Fecha de Pago, el mayor de entre los siguientes
importes: (a) el importe que resulte de aplicar al Saldo Total con Descuento de los
Derechos de Crédito el ultimo dia del Periodo Mensual el Porcentaje de
Sobrecolateralizacion de la Clase A, y (b) el menor de entre los siguientes importes:
(i) 2,42% del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a la Fecha de
Corte), y el (i) Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clase A en
dicha Fecha de Pago.

El “Porcentaje de Sobrecolateralizacion de la Clase A” significa:
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(i)  24,20%;0

(i1) 34,00%, si tuviera lugar una Situacion de Aumento de Mejora Crediticia de
Nivel 1; 0

(iii) 100%, si tuviera lugar una Situacion de Aumento de Mejora Crediticia de
Nivel 2.

4.9.2.2 Reglas de amortizacion de los Bonos de la Clase B.

La amortizacion de los Bonos de la Clase B se realizara a prorrata entre los Bonos de la misma Clase,
mediante la reduccion del importe nominal, hasta completar el mismo, en cada Fecha de Pago, por la
cantidad necesaria para reducir en dicha Fecha de Pago el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Bonos de la Clase B hasta un importe igual al Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase B (el
“Importe de Pago de Principal de los Bonos de la Clase B”).

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Clase B tendra lugar una vez hubieran sido
amortizados en su totalidad los Bonos de la Clase A. No obstante, aunque no hubiera sido amortizada
la Clase A en su totalidad, se procedera a la amortizacion de los Bonos de la Clase B junto con los
Bonos de la Clase A en funcion del Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase A y del Objetivo de
Saldo de los Bonos de la Clase B que sean de aplicacion en cada Fecha de Pago.

A estos efectos, se hace constar que:

o El “Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase B” significa, en relacion con cada
Fecha de Pago, (a) una cantidad igual al exceso del Saldo Total con Descuento de los
Derechos de Crédito el ultimo dia del Periodo Mensual sobre el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clase A en dicha Fecha de Pago (tras haber
dado cumplimiento a todos los pagos en dicha fecha de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos en relacion con los conceptos primero (1) a décimo (10) del
mismo) y del Objetivo de Importe de Sobrecolateralizacion de la Clase B; o, en su
caso (b) una cantidad igual a cero, si (i) el Saldo Total con Descuento de los Derechos
de Crédito el ultimo dia del Periodo Mensual es inferior al diez por ciento (10%) del
Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a la Fecha de Corte; o (ii) si
tiene lugar un Supuesto de Sustitucion del Administrador.

o El “Objetivo de Importe de Sobrecolateralizacion de los Bonos de la Clase B”
significa, en relacion con cada Fecha de Pago, el mayor de entre los siguientes
importes: (a) el importe que resulte de aplicar al Saldo Total con Descuento de los
Derechos de Crédito el ultimo dia del Periodo Mensual el Porcentaje de
Sobrecolateralizacion de los Bonos de la Clase B, y (b) el menor de los siguientes
importes: (i) 1,34% del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a la
Fecha de Corte, y el (ii) Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clase
B en dicha Fecha de Pago.

o El “Porcentaje de Sobrecolateralizacion de la Clase B” significa:
(1) 13,40%; o

(ii) 18,03%, si tuviera lugar una Situacion de Aumento de Mejora Crediticia de
Nivel 1; 0

(iii) 100% si tuviera lugar una Situacion de Aumento de Mejora Crediticia de
Nivel 2.
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4.9.3  Periodo Mensual, Cobros Mensuales y Fechas de Notificacion y de Reporte

“Periodo Mensual” significa el mes natural inmediatamente anterior a cada Fecha de Pago (esto es, a
efectos meramente ejemplificativos, si la Fecha de Pago tuvo lugar el 21 de julio, el Periodo Mensual
se corresponderia con el mes natural de junio inmediatamente anterior).

“Cobros”, significa (i) todos los cobros del Fondo en virtud de los Derechos de Crédito referentes al
principal, intereses (excluyendo los importes de principal o intereses correspondientes a las Cuotas
Balloon), intereses de demora, comisiones por amortizacion anticipada (total o parcial), ingresos
procedentes de polizas de seguro que correspondan al Fondo, ingresos procedentes de la ejecucion de
las garantias otorgadas en relacion con los Préstamos que puedan existir (bien sea de garantias
personales de terceros o de las reservas de dominio), mas (ii) el Pago de Compensacion de Intereses e
importes de liquidacion anticipada de los Derechos de Crédito pagados por la Entidad Cedente al
Fondo, menos (iii) el Pago de Compensacion de Intereses por el Fondo a la Entidad Cedente.

“Cobros Mensuales” significa los Cobros percibidos por el Fondo durante cada Periodo Mensual.

“Fechas de Notificacion” sera cada segundo (2°) Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago durante
toda la vigencia del Fondo. En estas fechas la Sociedad Gestora notificard las cantidades a ser
abonadas por principal e intereses a los Bonistas emitidos, en la forma descrita en el apartado 4.1.3.1
del Modulo Adicional.

“Fechas de Reporte” seran el decimosexto (16°) dia del mes (o en el caso en que este dia no sea un
Dia Habil, el primer dia Habil anterior) durante la vida del Fondo. En esas fechas el Administrador
publicara la informacion referida al comportamiento del Fondo en su informe de inversores mensual,
que sera accesible a través de (i) la pagina web de VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG
(www.vwifsag.de) y (ii) de Bloomberg (tras haber sido puesto a disposicion de ésta por parte del
Administrador). La informacion facilitada en este informe de inversores mensual se describe con
mayor detalle en el apartado 3.7.2.4 del Mddulo Adicional.

4.9.4  Amortizacion Anticipada de la Emision de Bonos

Sin perjuicio de la obligacion del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de amortizar los Bonos de
cada Clase en la Fecha de Vencimiento Final o las amortizaciones parciales en cada Fecha de Pago, de
acuerdo con lo establecido en los apartados anteriores, la Sociedad Gestora estara facultada para llevar
a cabo la liquidacion anticipada del Fondo y por lo tanto la amortizacion anticipada de todos los
Bonos, en una Fecha de Pago, de acuerdo con los supuestos de liquidacion anticipada y los requisitos
establecidos en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro y sujeto al Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion establecido en el apartado 3.4.5.2.4 del Moddulo Adicional (en adelante, la
“Amortizacion Anticipada”).

4.10. Indicacion del rendimiento, vida media ponderada y duracion de los Bonos

La caracteristica mas importante de la presente Emision de Bonos es que los pagos periodicos
dependen del comportamiento global de los Derechos de Crédito.

La vida media ponderada, la rentabilidad, la duracion y el vencimiento final de los Bonos de cada
Clase dependen de diversos factores, siendo los mas significativos los siguientes:

a) El calendario y tipo de amortizacion de cada uno de los Derechos de Crédito establecidos en
los contratos correspondientes.

b) La capacidad que tienen los Deudores para amortizar anticipadamente, de manera parcial o

total, los Derechos de Crédito, y la velocidad de amortizacion anticipada durante la vida del
Fondo.
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c) La morosidad de los Deudores en el pago de las cuotas de los Préstamos.

En este sentido, son muy significativas las amortizaciones anticipadas, las moras y las Pérdidas Brutas
y Pérdidas Netas (segun estos ultimos términos se definen en el apartado 2.2.2 del Médulo Adicional)
de los Derechos de Crédito que se deriven de las actuaciones de los Deudores. Estan sujetas a cambios
continuos, y son estimadas en el presente Folleto mediante la utilizacion de varias hipétesis de
comportamiento.

Escenarios de amortizacion de los Bonos

Las siguientes tablas estan preparadas sobre la base de ciertas asunciones, mas abajo descritas,
considerando las caracteristicas medias ponderadas de los Derechos de Crédito y su rendimiento
correspondiente. Dicha informacion se ha preparado sobre la base de informacion generada por la
Entidad Cedente respecto al perfil de amortizacion de la Cartera de Auditoria.

Las tablas asumen, entre otros aspectos, lo siguiente:
a) Tal y como se expone en la tabla para cada escenario, la cartera queda sujeta a:
1. Una tasa anual constante de amortizacion anticipada (“TAA”).

Tanto respecto de los Bonos de la Clase A como de los Bonos de la Clase B, la TAA
asumida es (i) del 3%, respecto del escenario 1, (ii) del 5%, en relacion con el
escenario 2, y (iii) del 7%, en relacion con el escenario 3, segin lo detallado en las
tablas incluidas mas adelante. La TAA central del 5% asumida en el escenario 2 es
coherente con la observada por la Entidad Cedente respecto de derechos de crédito de
naturaleza analoga a los que integran la Cartera de Auditoria. En este sentido, se hace
constar que los escenarios 1 y 3 se presentan unicamente a efectos informativos, ya
que no tienen la consideracion de escenarios coherentes con la tasa observada por la
Entidad Cedente respecto de derechos de crédito de naturaleza analoga a los que
integran la Cartera de Auditoria.

il. Una Tasa de Morosidad constante. La Tasa de Morosidad asumida es del 6%. Se hace
constar que, si bien no existe morosidad en los Préstamos incluidos en la Cartera de
Auditoria, dicha Tasa de Morosidad asumida del 6% es coherente con la observada
por la Entidad Cedente respecto de derechos de crédito de naturaleza analoga a los
que integran la Cartera de Auditoria.

A los efectos de los resultados indicados en las tablas de este apartado del Folleto, la
Tasa de Morosidad constante es una fraccion, expresada como un porcentaje, cuyo
numerador es la suma del Saldo con Descuento de los Derechos de Crédito en mora
por mas de treinta (30) dias (>30), excluyendo los Derechos de Crédito que ya han
sido considerados Préstamos Resueltos (tal y como este término se define en el
apartado 2.2.2 del Modulo Adicional), y siendo su denominador el Saldo Total con
Descuento de la cartera. Se asume que los Derechos de Crédito en mora son
totalmente recuperados 3 meses después de haber entrado en mora. Se hace constar
que la Tasa de Morosidad tiene una periodicidad mensual.

1il. Un Ratio de Pérdidas Brutas Acumuladas acumulado de manera lineal durante 60
meses desde la Fecha de Corte.

El Ratio de Pérdidas Brutas Acumuladas asumido es del 2,5%, que es coherente con

el observado por la Entidad Cedente respecto de derechos de crédito de naturaleza
andloga a los que integran la Cartera de Auditoria.
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b)

g)

h)

iv. Un Ratio de Recuperacion. A los efectos de los resultados indicados en las tablas de
este apartado del Folleto, el Ratio de Recuperacion es una fraccion, expresada como
un porcentaje, cuyo denominador es el Saldo con Descuento de los Préstamos
Resueltos desde la Fecha de Corte hasta el final del Periodo Mensual correspondiente
(de acuerdo con la definicion de Préstamo Resuelto contenida en el apartado 2.2.2 del
Modulo Adicional) en un Periodo Mensual, y cuyo numerador es la suma del Saldo
con Descuento de los Derechos de Crédito recuperados de dichos Préstamos
Resueltos. Se asume que las recuperaciones de Préstamos Resueltos tienen lugar 27
meses después de la resolucion de los mismos.

El Ratio de Recuperacion asumido es del 84,0%, que es coherente con el observado
por la Entidad Cedente respecto de derechos de crédito de naturaleza analoga a los
que integran la cartera de Auditoria.

V. Una Tasa de Fallido Acumulado. A los efectos de los resultados indicados en las
tablas de este apartado del Folleto, la Tasa de Fallido Acumulado es una fraccion,
expresada como un porcentaje, cuyo numerador es la suma del Saldo con Descuento
de Derechos de Crédito no recuperados de Préstamos Resueltos (Préstamos Fallidos),
desde la Fecha de Corte hasta el final del Periodo Mensual correspondiente, y cuyo
denominador es el Saldo con Descuento de los Derechos de Crédito a la Fecha de
Corte. Se asume que la recuperacion de los Préstamos Fallidos derivados de
Préstamos Resueltos no recuperados es de 27 meses después de la resolucion de los
mismos.

La Tasa de Fallido Acumulado asumida es del 0,4%, que es coherente con el
observado por la Entidad Cedente respecto de derechos de crédito de naturaleza
analoga a los que integran la Cartera de Auditoria.

Cada uno de los Derechos de Crédito satisface los criterios de elegibilidad, por lo que ningun
Derecho de Crédito sera sustituido por la Entidad Cedente, de acuerdo con el apartado 2.2.9
del Modulo Adicional.

El Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a la Fecha de Corte asciende a
687.401.087,96 euros.

Los Bonos son emitidos en la Fecha de Constitucion (8 de junio de 2011) y devengan
intereses desde la Fecha de Desembolso (10 de junio de 2011).

Cada Fecha de Pago se asume que tiene lugar el dia 21 de cada mes.

Se procedera a la liquidacion anticipada del Fondo y, con ello, a la amortizacion anticipada de
la totalidad de la Emision de Bonos, cuando el Saldo Total con Descuento de los Derechos de
Crédito cedidos sea menor al 9% al Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a
la Fecha de Corte.

VW FINANCE, en su condiciéon de Entidad Cedente y Administrador, no esta incurso en un
Evento de Insolvencia, tal y como se define mas adelante.

Se asume que el Tipo de Descuento es un 4,4923% anual, y que los cobros mensuales
derivados de los Derechos de Crédito son descontados a la Fecha de Corte de 31 de mayo de
2011.

En este sentido, se hace constar que, a efectos del Fondo, el rendimiento de la cartera de

Derechos de Crédito cedidos al Fondo se deriva del Tipo de Descuento (utilizado tanto para el
calculo del Saldo con Descuento de los Derechos de Crédito cedidos al Fondo como para

54



i)

k)

determinar el Precio de Cesion de los mismos), y no del tipo de interés nominal pactado con
los Deudores en el momento de la concesion de los Préstamos.

De esta forma y con caracter meramente informativo, el Tipo de Descuento aplicable a todos
los Derechos de Crédito cedidos al Fondo (4,4923%) es superior al tipo de interés medio
ponderado de los Bonos (2,6393%) teniendo en cuenta las asunciones descritas en las letras 1)
y j) del presente apartado.

El tipo de interés medio ponderado de los tipos de interés fijos establecidos en los Contratos
de Permuta y el tipo hipotético de permuta requerido en teoria para permutar los pagos de tipo
variable del Préstamo Subordinado (en el supuesto de que se dispusiera de un contrato de
permuta a tal fin) se asume que son del 3,4423%.

Se han realizado asimismo asunciones en relacion con los factores mencionados a
continuacion:

J El Tipo de Interés Nominal de los Bonos aplicable a los Bonos de la Clase A y a los
Bonos de la Clase B, variable mensualmente, tomando en cuenta el EURIBOR a 1
mes a 31 de mayo de 2011, esto es, el 1,228%, y teniendo en cuenta que los margenes
son del 1,25% para los Bonos de Clase A y del 2,75% para los Bonos de la Clase B,
se mantendra constante a lo largo de la vida del Fondo a los siguientes tipos:

Tipo de Interés Clase A Clase B
Nominal de los
Bonos 2,478%

3,978%

J Teniendo en cuenta que, en la primera Fecha de Pago, el Tipo de Interés de
Referencia sera el que resulte de la interpolacion lineal entre el tipo del EURIBOR a
un (1) mes y el tipo del EURIBOR a dos (2) meses, de acuerdo con las previsiones
del apartado 4.8 de la presente Nota de Valores, y teniendo en cuenta que los tipos de
EURIBOR a un (1) mes y a dos (2) meses a 31 de mayo de 2011 eran del 1,228% y
del 1,293%, respectivamente, y, en consecuencia, el EURIBOR interpolado es el
1,250%, el Tipo de Interés Nominal de los Bonos aplicable a los Bonos de cada Clase
en la primera Fecha de Pago seria el siguiente:

Tipo de Interés Clase A Clase B
Nominal de los
Bonos 2,500%

4,000%

Los Bonos de la Clase A amortizan en la misma Fecha de Pago que los Bonos de la Clase B
si, tras la realizacion de los pagos bajo los conceptos primero (1) a décimo (10) del Orden de
Prelacion de Pagos, el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de la Clase A se
hubiese reducido al Objetivo de Saldo de los Bonos de la Clase A y los Recursos Disponibles
tras la realizacion de dichos pagos fuesen superiores a 0, tal y como se describe en el apartado
4.9.2 de la presente Nota de Valores.

Teniendo en cuenta las anteriores asunciones, la vida media ponderada de los Bonos, su duracion y
tasa interna de retorno serian aproximadamente las siguientes:
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Bonos de la Clase A

N° TAA Vida media Mes de Mes de Tasa interna Duracién
escenario  (porcentaje) ponderada primer pago vencimiento de retorno (afios)
(afios) de principal esperado (porcentaje)
1 3 1,47 Jul-11 Nov-14 2,54% 1,40
2 5 1,43 Jul-11 Oct-14 2,54% 1,36
3 7 1,40 Jul-11 Oct-14 2,54% 1,33
Bonos de la Clase B
N° TAA Vida media Mes de Mes de Tasa interna  Duracion
escenario  (porcentaje) ponderada primer pago vencimiento de retorno (afios)
(afos) de principal esperado (porcentaje)
1 3 1,94 May-12 Nov-14 4,11% 1,78
2 5 1,89 Abr-12 Oct-14 4,11% 1,74
3 7 1,85 Abr-12 Oct-14 4,11% 1,70

La vida media ponderada de los Bonos esta referida al tiempo medio que transcurrira (sobre una base
de 30/360) desde la fecha de emision de cada Bono hasta cada una de las fechas en que se produzca
una amortizacion parcial de cada uno de los Bonos.

La vida media ponderada de los Bonos ha sido calculada de acuerdo con la siguiente formula:

T
Zan .
A: n=1I s

C 12

Donde:

A= Vida media ponderada expresada en afios.

Bn= Principal a amortizar para cada Clase de Bonos en cada Fecha de Pago.

mn= Meses transcurridos entre la Fecha de Desembolso de la Emision de Bonos y cada Fecha
de Pago.

T=1,........ , T. Numero de meses (Fechas de Pago) en los que se pagaran las cantidades
correspondientes a Bn.

C= Importe total en euros de cada Clase de Bonos.

La tasa interna de retorno (TIR) se ha calculado de acuerdo con la siguiente formula:
T _(dny
N=>a,*(1+1)"*
-1

Donde:

N= Precio de suscripcion de los Bonos.

I= Tasa interna de retorno expresada como un tipo anual, en tanto por 1.

dn= Dias transcurridos entre la Fecha de Desembolso de la Emision de Bonos y cada Fecha
de Pago.

an=al,....... ,an. Importes totales a ser amortizados y/o el interés que los inversores recibiran
en cada Fecha de Pago.
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T=1,.......... , T. Numero de afios durante los cuales los importes “an” seran abonados.

Duracion de los Bonos (Formula Macaulay ajustada):

T

D (P.*VA,) ;
D — n=l s

PE (1+1)

Donde:

D= Duracion de cada Clase de los Bonos expresada en afios.

Pn= Tiempo transcurrido (en afios) entre la Fecha de Desembolso y cada una de las Fechas de
Pago.

VAn= Valor actual de los importes totales de principal e intereses que los inversores recibiran
en cada Fecha de Pago, descontado en base anual a la tasa interna de retorno.

PE= Precio de la emision del bono a la par.

I= Tasa interna de retorno (TIR) expresada como un porcentaje de 1.

T=1,.......... , T. Numero de Fechas de Pago en las que las cantidades Van seran satisfechas.

La vida media ponderada, duracion y tasa interna de retorno exactas de los Bonos de la Clase A y de
los Bonos de la Clase B no pueden predecirse, puesto que el tipo real al que seran repagados los
Derechos de Crédito y un determinado numero de otros factores relevantes son desconocidos.

La vida media ponderada, duracion y tasa interna de retorno de los Bonos de la Clase A y de los
Bonos de la Clase B estan sujetas a factores en su mayor parte fuera del control del Fondo, y,
consecuentemente, no puede asegurarse que las asunciones y las estimaciones mas arriba expuestas se
evidencien como realistas, por lo que, en consecuencia, deben ser analizadas con considerable cautela.

Las tasas de morosidad, Pérdidas Brutas (segtn este término se define en el apartado 2.2.2 del Méodulo
Adicional), recuperaciones y la Tasa de Fallido Acumulado incluidas en los escenarios 1, 2 y 3
anteriores, asi como la tasa de amortizacion anticipada incluida en el escenario 2 anterior, son
coherentes con aquellas que son alcanzadas por la Entidad Cedente en relacion con préstamos de
naturaleza similar a los que forman la Cartera de Auditoria. No obstante, el rendimiento pasado no es
indicativo de un rendimiento futuro, y las variaciones pueden llegar a ser materiales.

Por ultimo, y seglin lo indicado, se hace constar que las tasas de amortizacién anticipada incluidas en
los escenarios 1 y 3 anteriores se presentan Unicamente a efectos informativos, ya que no tienen la
consideracion de escenario coherente con la tasa observada por la Entidad Cedente respecto de
derechos de crédito de naturaleza analoga a los que integran la Cartera de Auditoria.

NOTA PARA EL INVERSOR

LA SOCIEDAD GESTORA MANIFIESTA QUE LAS INFORMACIONES DE LOS
CUADROS EXPUESTOS A CONTINUACION FIGURAN UNICAMENTE A TITULO
ILUSTRATIVO, NO REPRESENTANDO LOS IMPORTES OBLIGACION DE PAGO
CONCRETA A TERCEROS POR PARTE DEL FONDO EN LAS CORRESPONDIENTES
FECHAS O PERIODOS A QUE HACEN REFERENCIA. LOS DATOS HAN SIDO
ELABORADOS BAJOS SUPUESTOS DE TASAS DE MOROSIDAD Y AMORTIZACION
DE LOS PRESTAMOS CONSTANTES A LO LARGO DE LA VIDA DEL FONDO,

57



SUJETOS, EN REALIDAD, A CONTINUO CAMBIO. EN CONSECUENCIA, TODO
INVERSOR INTERESADO EN CONOCER EL CALENDARIO PREVISTO DE PAGOS
DEL FONDO EN CADA FECHA CONCRETA DEBE SOLICITAR LA INFORMACION
PERTINENTE DE AQUELLAS ENTIDADES O INSTITUCIONES AUTORIZADAS PARA
DISTRIBUIRLA, ESTO ES, LA SOCIEDAD GESTORA, EL MERCADO AIAF Y LA
CNMV. NO OBSTANTE, DICHA INFORMACION TAMBIEN PODRA SER SOLICITADA
A TRAVES DE LAS ENTIDADES DIRECTORAS.

Amortizacion asumida de los Bonos

El escenario de amortizacion (cantidades en euros) expuesto a continuacion se basa en las asunciones
(i) indicadas anteriormente en este apartado y (ii) en una TAA tal y como se refleja en el escenario 1.

Flujos de caja:

Periodo

(=}

10/06/2011

Fecha de Pago

Bonos de la Clase A

Saldo Nominal

pagos)
570.500.000,00

Pendiente de Cobro
de los Bonos (tras
atender todos los

Pagos de intereses

brutos (sin

retencion para el

Bonista)

Amortizacion de

principal

Flujos de caja

totales de Bonos de

la Clase A

1 21/07/2011 549.207.765,88 1.624.340,28 21.292.234,12 22.916.574,40
2 21/08/2011 527.163.705,78 1.171.917,84 22.044.060,10 23.215.977,93
3 21/09/2011 505.130.242,95 1.124.879,49 22.033.462,83 23.158.342,32
4 21/10/2011 481.858.824,43 1.043.093,95 23.271.418,53 24.314.512,48
5 21/11/2011 459.015.672,44 1.028.206,42 22.843.151,98 23.871.358,40
6 21/12/2011 436.433.653,99 947.867,36 22.582.018,46 23.529.885,82
7 21/01/2012 414.266.371,55 931.276,68 22.167.282,44 23.098.559,12
8 21/02/2012 392.440.033,29 883.975,39 21.826.338,26 22.710.313,65
9 21/03/2012 370.809.603,38 783.375,71 21.630.429,91 22.413.805,62
0 21/04/2012 349.676.741,86 791.245,89 21.132.861,52 21.924.107,41
1 21/05/2012 333.149.684,90 722.082,47 16.527.056,96 17.249.139,43
2 21/06/2012 317.521.286,41 710.885,90 15.628.398.,49 16.339.284,40
21/07/2012 302.139.445,81 655.681,46 15.381.840,60 16.037.522,06

21/08/2012 287.044.846,57 644.715,22 15.094.599,23 15.739.314,45

21/09/2012 272.230.752,96 612.505,86 14.814.093,61 15.426.599,47

21/10/2012 257.653.093,45 562.156,50 14.577.659,51 15.139.816,02

21/11/2012 243.325.475,76 549.788,76 14.327.617,69 14.877.406,45

21/12/2012 229.327.544,76 502.467,11 13.997.930,99 14.500.398,10

21/01/2013 215.757.710,66 489.346,76 13.569.834,11 14.059.180,87

21/02/2013 202.704.796,41 460.390,99 13.052.914,25 13.513.305,24

21 21/03/2013 190.175.120,60 390.679,71 12.529.675,81 12.920.355,52
22 21/04/2013 178.332.574,70 405.802,01 11.842.545,90 12.248.347,91
23 21/05/2013 167.044.412,37 368.256,77 11.288.162,32 11.656.419,09
24 21/06/2013 156.423.666,00 356.444,94 10.620.746,37 10.977.191,31
25 21/07/2013 146.425.533,15 323.014,87 9.998.132,85 10.321.147,72
26 21/08/2013 137.007.994,23 312.447,68 9.417.538,92 9.729.986,60
27 21/09/2013 128.105.268,79 292.352,23 8.902.725,45 9.195.077,67
28 21/10/2013 119.590.794,29 264.537,38 8.514.474,50 8.779.011,88
29 21/11/2013 111.517.355,53 255.186,82 8.073.438,76 8.328.625,58
30 21/12/2013 103.921.820,23 230.283,34 7.595.535,30 7.825.818,64
31 21/01/2014 96.820.123,81 221.751,84 7.101.696,42 7.323.448.,26
32 21/02/2014 90.137.121,59 206.598,01 6.683.002,22 6.889.600,23
33 21/03/2014 83.789.713,21 173.724,28 6.347.408,38 6.521.132,66
34 21/04/2014 77.924.833,12 178.793,28 5.864.880,09 6.043.673,37
35 21/05/2014 72.400.978,87 160.914,78 5.523.854,26 5.684.769,04
36 21/06/2014 67.284.711,34 154.491,62 5.116.267,53 5.270.759,15
37 21/07/2014 62.543.187,24 138.942,93 4.741.524,09 4.880.467,02
38 21/08/2014 58.062.946,34 133.456,74 4.480.240,90 4.613.697,64
39 21/09/2014 53.820.455,68 123.896,65 4.242.490,65 4.366.387,30
40 21/10/2014 48.421.827,25 111.139,24 5.398.628,44 5.509.767,68
41 21/11/2014 0,00 103.324,11 48.421.827,25 48.525.151,36
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21/12/2014 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL 21.146.239,28 570.500.000,00 591.646.239,28

Bonos de la Clase B

Saldo Nominal
Pendiente de
Cobro de los Bonos
(tras atender todos

Pagos de intereses

Flujos de caja
totales de Bonos de
la Clase B

Amortizaciéon de
principal

brutos (sin

Periodo e
retencion para el

Fecha de Pago

los pagos)

Bonista)

0 10/06/2011 58.400.000,00
1 21/07/2011 58.400.000,00 266.044,44 0,00 266.044,44
2 21/08/2011 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
3 21/09/2011 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
4 21/10/2011 58.400.000,00 193.596,00 0,00 193.596,00
5 21/11/2011 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
6 21/12/2011 58.400.000,00 193.596,00 0,00 193.596,00
7 21/01/2012 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
8 21/02/2012 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
9 21/03/2012 58.400.000,00 187.142,80 0,00 187.142,80
10 21/04/2012 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
11 21/05/2012 54.055.138,07 193.596,00 4.344.861,93 4.538.457,93
12 21/06/2012 49.172.849,47 185.165,88 4.882.288,59 5.067.454,47
13 21/07/2012 44.321.935,07 163.008,00 4.850.914,40 5.013.922,40
Z 21/08/2012 40.898.210,33 151.824,79 3.423.724,74 3.575.549,53
21/09/2012 38.787.495,15 140.096,82 2.110.715,18 2.250.812,00
21/10/2012 36.710.467,14 128.580,55 2.077.028,00 2.205.608,55
21/11/2012 34.669.065,15 125.751,71 2.041.401,99 2.167.153,70
21/12/2012 32.674.636,98 114.927,95 1.994.428,16 2.109.356,11
21/01/2013 30.741.204,16 111.926,97 1.933.432,83 2.045.359,80
21/02/2013 28.881.422,18 105.303,99 1.859.781,98 1.965.085,97
2 21/03/2013 27.096.191,33 89.359,12 1.785.230,85 1.874.589,97
2 21/04/2013 25.408.862,89 92.818,00 1.687.328,44 1.780.146,44
23 21/05/2013 23.800.523,13 84.230,38 1.608.339,75 1.692.570,13
24 21/06/2013 22.287.276,95 81.528,69 1.513.246,19 1.594.774,88
25 21/07/2013 20.862.740,87 73.882,32 1.424.536,08 1.498.418,40
26 21/08/2013 19.520.927,94 71.465,32 1.341.812,93 1.413.278,25
27 21/09/2013 18.252.465,74 66.868,94 1.268.462,20 1.335.331,14
28 21/10/2013 17.039.321,61 60.506,92 1.213.144,12 1.273.651,05
29 21/11/2013 15.889.016,35 58.368,20 1.150.305,26 1.208.673,45
30 21/12/2013 14.806.802,88 52.672,09 1.082.213,47 1.134.885,56
31 21/01/2014 13.794.951,68 50.720,70 1.011.851,20 1.062.571,91
32 21/02/2014 12.842.756,11 47.254,61 952.195,57 999.450,17
33 21/03/2014 11.938.376,02 39.735,49 904.380,09 944.115,57
34 21/04/2014 11.102.746,67 40.894,91 835.629,35 876.524,26
35 21/05/2014 10.315.706,75 36.805,61 787.039,92 823.845,53
36 21/06/2014 9.586.739,87 35.336,45 728.966,88 764.303,33
37 21/07/2014 8.911.166,52 31.780,04 675.573,35 707.353,40
38 21/08/2014 8.272.820,85 30.525,20 638.345,67 668.870,87
39 21/09/2014 7.668.349,89 28.338,55 604.470,96 632.809,51
40 21/10/2014 7.668.349,89 25.420,58 0,00 25.420,58
41 21/11/2014 0,00 26.267,93 7.668.349,89 7.694.617,82
21/12/2014 0,00 0,00 0,00 0,00
4.585.637,14 58.400.000,00 62.985.637,14

El escenario de amortizacion (cantidades en euros) expuesto a continuacion se basa en las asunciones
(1) indicadas anteriormente en este apartado y (ii) en una TAA tal y como se refleja en el escenario 2.

Flujos de caja:

Bonos de la Clase A
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Saldo Nominal

Pendiente de Cobro LU DT

brutos (sin Flujos de caja

Amortizacion de

Periodo Fecha de Pago de los Bonos (tras retencién para el sl totales de Bonos de
atender todos los . la Clase A
Bonista)
pagos)
0 10/06/2011 570.500.000,00
1 21/07/2011 548.056.437,38 1.624.340,28 22.443.562,62 24.067.902,90
2 21/08/2011 524.942.624,55 1.169.461,09 23.113.812,82 24.283.273,92
3 21/09/2011 501.920.734,04 1.120.140,07 23.021.890,52 24.142.030,59
4 21/10/2011 477.740.258,84 1.036.466,32 24.180.475,20 25.216.941,51
5 21/11/2011 454.066.948,88 1.019.418,09 23.673.309,96 24.692.728,05
6 21/12/2011 430.732.866,66 937.648,25 23.334.082,23 24.271.730,48
7 21/01/2012 407.888.377,17 919.112,15 22.844.489,49 23.763.601,64
8 21/02/2012 385.458.415,76 870.365,82 22.429.961,41 23.300.327,23
9 21/03/2012 363.298.113,02 769.439,24 22.160.302,74 22.929.741,98
10 21/04/2012 343.008.267,64 775.217,62 20.289.845,38 21.065.063,00
11 21/05/2012 326.847.591,17 708.312,07 16.160.676,47 16.868.988,55
12 21/06/2012 310.974.455,76 697.438,28 15.873.135,41 16.570.573,70
13 21/07/2012 295.396.461,42 642.162,25 15.577.994,34 16.220.156,59
: 21/08/2012 280.151.920,34 630.326,82 15.244.541,08 15.874.867,89
21/09/2012 265.232.673,64 597.797,51 14.919.246,70 15.517.044,20
21/10/2012 250.594.300,45 547.705,47 14.638.373,19 15.186.078,67
21/11/2012 236.248.684,26 534.726,47 14.345.616,18 14.880.342,66
21/12/2012 222.271.626,72 487.853,53 13.977.057,54 14.464.911,08
21/01/2013 208.756.554,89 474.290,61 13.515.071,83 13.989.362,44
21/02/2013 195.786.981,20 445.451,70 12.969.573,69 13.415.025,38
21/03/2013 183.366.280,08 377.346,78 12.420.701,12 12.798.047,89
22 21/04/2013 171.649.460,73 391.273,08 11.716.819,36 12.108.092,44
23 21/05/2013 160.505.421,29 354.456,14 11.144.039,43 11.498.495,57
24 21/06/2013 150.039.705,14 342.491,82 10.465.716,15 10.808.207,97
25 21/07/2013 140.205.982,57 309.831,99 9.833.722,57 10.143.554,56
26 21/08/2013 130.960.893,35 299.176,20 9.245.089,22 9.544.265,42
27 21/09/2013 122.238.694,16 279.448,72 8.722.199,19 9.001.647,90
28 21/10/2013 113.916.189,51 252.422,90 8.322.504,65 8.574.927,56
29 21/11/2013 106.041.570,36 243.078,16 7.874.619,15 8.117.697,31
30 21/12/2013 98.647.577,00 218.975,84 7.393.993,35 7.612.969,20
31 21/01/2014 91.746.879,20 210.497,49 6.900.697,81 7.111.195,30
32 21/02/2014 85.265.892,33 195.772,55 6.480.986,87 6.676.759,42
33 21/03/2014 79.124.020,95 164.335,80 6.141.871,38 6.306.207,17
34 21/04/2014 73.458.070,30 168.837,47 5.665.950,65 5.834.788,13
3 21/05/2014 68.132.458,72 151.690,92 5.325.611,58 5.477.302,49
36 21/06/2014 63.207.993,86 145.383,31 4.924.464,86 5.069.848,17
3 21/07/2014 58.651.836,02 130.524,51 4.556.157,84 4.686.682,35
3 21/08/2014 54.355.896,30 125.153,24 4.295.939,73 4.421.092,97
21/09/2014 48.955.593,92 115.986,42 5.400.302,37 5.516.288,80
21/10/2014 0,00 101.093,30 48.955.593,92 49.056.687,23
21/11/2014 0,00 0,00 0,00 0,00
20.585.450,27 570.500.000,00 591.085.450,27

Bonos de la Clase B

Saldo Nominal
Pendiente de Cobro
de los Bonos (tras
atender todos los

pagos)

Pagos de intereses

Flujos de caja
totales de Bonos
de la Clase B

Amortizacién de
principal

brutos (sin
retencion para el
Bonista)

Periodo Fecha de Pago

0 10/06/2011 58.400.000,00

1 21/07/2011 58.400.000,00 266.044,44 0,00 266.044,44
2 21/08/2011 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
3 21/09/2011 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
4 21/10/2011 58.400.000,00 193.596,00 0,00 193.596,00
5 21/11/2011 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
6 21/12/2011 58.400.000,00 193.596,00 0,00 193.596,00
7 21/01/2012 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
8 21/02/2012 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
9 21/03/2012 58.400.000,00 187.142,80 0,00 187.142,80
10 21/04/2012 57.094.535,43 200.049,20 1.305.464,57 1.505.513,77
11 21/05/2012 51.988.330,88 189.268,38 5.106.204,55 5.295.472,94
12 21/06/2012 47.020.206,82 178.086,03 4.968.124,06 5.146.210,08
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21/07/2012 42.100.152,65 155.871,99 4.920.054,18 5.075.926,16
21/08/2012 39.916.104,75 144.214,07 2.184.047,90 2.328.261,97
21/09/2012 37.790.407,33 136.732,62 2.125.697,42 2.262.430,04
21/10/2012 35.704.728,82 125.275,20 2.085.678,50 2.210.953,70
21/11/2012 33.660.762,40 122.306,55 2.043.966,42 2.166.272,97
21/12/2012 31.669.308,29 111.585,43 1.991.454,11 2.103.039,54
21/01/2013 29.743.678,01 108.483,22 1.925.630,29 2.034.113,50
2 21/02/2013 27.895.770,41 101.886,97 1.847.907,60 1.949.794,57
21 21/03/2013 26.126.066,29 86.309,51 1.769.704,12 1.856.013,63
22 21/04/2013 24.456.651,40 89.494,84 1.669.414,89 1.758.909,74
23 21/05/2013 22.868.846,31 81.073,80 1.587.805,09 1.668.878,89
24 21/06/2013 21.377.688,86 78.337,23 1.491.157,45 1.569.494,68
25 21/07/2013 19.976.577,99 70.867,04 1.401.110,87 1.471.977,91
26 21/08/2013 18.659.335,73 68.429,77 1.317.242,26 1.385.672,03
27 21/09/2013 17.416.594,95 63.917,55 1.242.740,78 1.306.658,34
28 21/10/2013 16.230.802,73 57.736,01 1.185.792,22 1.243.528,23
29 21/11/2013 15.108.825,33 55.598,61 1.121.977,40 1.177.576,01
30 21/12/2013 14.055.327,59 50.085,76 1.053.497,73 1.103.583,49
31 21/01/2014 13.072.114,71 48.146,52 983.212,88 1.031.359,40
32 21/02/2014 12.148.702,34 44.778,53 923.412,38 968.190,91
33 21/03/2014 11.273.607,21 37.588,09 875.095,13 912.683,22
34 21/04/2014 10.466.321,36 38.617,74 807.285,85 845.903,59
3 21/05/2014 9.707.527,10 34.695,86 758.794,26 793.490,12
36 21/06/2014 9.005.888,31 33.253,13 701.638,79 734.891,93
3 21/07/2014 8.356.725,98 29.854,52 649.162,33 679.016,85
3 21/08/2014 7.744.639,58 28.625,96 612.086,40 640.712,36
21/09/2014 7.744.639,58 26.529,26 0,00 26.529,26
21/10/2014 0,00 25.673,48 7.744.639,58 7.770.313,06
21/11/2014 0,00 0,00 0,00 0,00
4.463.998,12 58.400.000,00 62.863.998,12

El escenario de amortizacion (cantidades en euros) expuesto a continuacion se basa en las asunciones
(i) indicadas anteriormente en este apartado y (ii) en una TAA tal y como se refleja en el escenario 3.

Flujos de caja:

Bonos de la Clase A

Saldo Nominal Pagos de intereses
Pendiente de Cobro Y Amortizacién de Flujos de caja
Periodo Fecha de Pago de los Bonos (tras pye A totales de Bonos de
atender todos los retencién para el principal la Clase A
Bonista)
pagos)

10/06/2011 570.500.000,00
21/07/2011 546.882.672,04 1.624.340,28 23.617.327,96 25.241.668,24
21/08/2011 522.682.224,67 1.166.956,48 24.200.447,37 25.367.403,85
21/09/2011 498.660.123,84 1.115.316,75 24.022.100,83 25.137.417,58
21/10/2011 473.563.432,84 1.029.733,16 25.096.691,00 26.126.424,15
21/11/2011 449.057.004,36 1.010.505,44 24.506.428,49 25.516.933,93
21/12/2011 424.971.660,88 927.302,71 24.085.343,48 25.012.646,19
21/01/2012 401.454.077,53 906.818,70 23.517.583,35 24.424.402,04
21/02/2012 378.427.503,67 856.636,09 23.026.573,86 23.883.209,96
21/03/2012 355.746.844,18 755.404,37 22.680.659,49 23.436.063,86
21/04/2012 336.979.933,95 759.104,47 18.766.910,23 19.526.014,70
21/05/2012 320.534.430,58 695.863,56 16.445.503,38 17.141.366,94
21/06/2012 304.427.625,11 683.967,05 16.106.805,46 16.790.772,52
21/07/2012 288.665.297,29 628.643,05 15.762.327,82 16.390.970,87
21/08/2012 273.283.139,06 615.963,63 15.382.158,23 15.998.121,86
21/09/2012 258.271.331,93 583.140,67 15.011.807,13 15.594.947,80
21/10/2012 243.584.872,46 533.330,30 14.686.459,47 15.219.789,77
21/11/2012 229.233.702,01 519.769,52 14.351.170,45 14.870.939,97
21/12/2012 215.289.596,03 473.367,59 13.944.105,98 14.417.473,58
21/01/2013 201.840.856,89 459.392,12 13.448.739,14 13.908.131,26
2 21/02/2013 188.965.584,68 430.694,75 12.875.272,21 13.305.966,95
2 21/03/2013 176.664.108,16 364.199,67 12.301.476,52 12.665.676,19
2 21/04/2013 165.082.576,83 376.971,76 11.581.531,33 11.958.503,09
2 21/05/2013 154.091.416,38 340.895,52 10.991.160,45 11.332.055,97
24 21/06/2013 143.788.743,46 328.805,40 10.302.672,92 10.631.478,32
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25 21/07/2013 134.126.680,73 296.923,76 9.662.062,73 9.958.986,49
26 21/08/2013 125.060.513,05 286.203,98 9.066.167,68 9.352.371,66
27 21/09/2013 116.524.493,59 266.858,29 8.536.019,47 8.802.877,76
28 21/10/2013 108.398.660,86 240.623,08 8.125.832,73 8.366.455,81
29 21/11/2013 100.726.690,15 231.304,68 7.671.970,70 7.903.275,38
30 21/12/2013 93.537.289,46 208.000,62 7.189.400,70 7.397.401,31
31 21/01/2014 86.839.957,84 199.592,99 6.697.331,62 6.896.924,61
32 21/02/2014 80.562.621,58 185.302,00 6.277.336,26 6.462.638,25
33 21/03/2014 74.627.096,21 155.271,03 5.935.525,37 6.090.796,40
34 21/04/2014 69.160.425,21 159.241,79 5.466.671,00 5.625.912,78
3 21/05/2014 64.032.748,89 142.816,28 5.127.676,32 5.270.492,59
36 21/06/2014 59.299.364,13 136.635,21 4.733.384,77 4.870.019,98
3 21/07/2014 54.927.468,89 122.453,19 4.371.895,24 4.494.348,42
3 21/08/2014 49.445.331,88 117.206,06 5.482.137,01 5.599.343,07
21/09/2014 44.286.717,34 105.508,10 5.158.614,54 5.264.122,63
21/10/2014 0,00 91.452,07 44.286.717,34 44.378.169,42
21/11/2014 0,00 0,00 0,00 0,00
20.132.516,15 570.500.000,00 590.632.516,15

Bonos de la Clase B

Saldo Nominal
Pendiente de Cobro
de los Bonos (tras
atender todos los

Pagos de intereses

Flujos de caja
totales de Bonos
de la Clase B

Amortizacion de
principal

brutos (sin

Periodo iy
retencion para el

Fecha de Pago

)

Bonista)

10/06/2011 58.400.000,00
21/07/2011 58.400.000,00 266.044,44 0,00 266.044,44
21/08/2011 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
21/09/2011 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
21/10/2011 58.400.000,00 193.596,00 0,00 193.596,00
21/11/2011 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
21/12/2011 58.400.000,00 193.596,00 0,00 193.596,00
21/01/2012 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
21/02/2012 58.400.000,00 200.049,20 0,00 200.049,20
21/03/2012 58.400.000,00 187.142,80 0,00 187.142,80
21/04/2012 55.120.752,76 200.049,20 3.279.247,24 3.479.296,44
21/05/2012 49.916.875,36 182.725,30 5.203.877,40 5.386.602,69
21/06/2012 44.866.528,88 170.990,26 5.050.346,48 5.221.336,74
21/07/2012 41.129.092,49 148.732,54 3.737.436,39 3.886.168,93
21/08/2012 38.937.439,34 140.887,71 2.191.653,15 2.332.540,86
21/09/2012 36.798.553,89 133.380,20 2.138.885,45 2.272.265,65
21/10/2012 34.706.024,04 121.987,21 2.092.529,85 2.214.517,05
21/11/2012 32.661.266,25 118.885,49 2.044.757,79 2.163.643,28
21/12/2012 30.674.507,09 108.272,10 1.986.759,16 2.095.031,26
21/01/2013 28.758.327,89 105.075,52 1.916.179,19 2.021.254,72
21/02/2013 26.923.856,39 98.511,65 1.834.471,50 1.932.983,15
2 21/03/2013 25.171.139,42 83.302,41 1.752.716,97 1.836.019,38
2 21/04/2013 23.521.000,39 86.223,74 1.650.139,03 1.736.362,77
2 21/05/2013 21.954.977,53 77.972,12 1.566.022,86 1.643.994,98
24 21/06/2013 20.487.050,52 75.206,78 1.467.927,01 1.543.133,79
25 21/07/2013 19.110.397,78 67.914,57 1.376.652,74 1.444.567,31
26 21/08/2013 17.818.648,30 65.462,67 1.291.749,48 1.357.212,15
27 21/09/2013 16.602.434,44 61.037,78 1.216.213,86 1.277.251,64
28 21/10/2013 15.444.664,08 55.037,07 1.157.770,36 1.212.807,43
29 21/11/2013 14.351.560,07 52.905,70 1.093.104,01 1.146.009,70
30 21/12/2013 13.327.212,75 47.575,42 1.024.347,33 1.071.922,75
31 21/01/2014 12.372.975,52 45.652,37 954.237,22 999.889,59
32 21/02/2014 11.478.579,33 42.383,63 894.396,19 936.779,82
33 21/03/2014 10.632.884.,42 35.514,72 845.694,91 881.209,63
34 21/04/2014 9.853.991,98 36.422,95 778.892,44 815.315,38
35 21/05/2014 9.123.399,58 32.665,98 730.592,40 763.258,39
36 21/06/2014 8.448.985,92 31.252,21 674.413,66 705.665,87
37 21/07/2014 7.826.077,36 28.008,39 622.908,56 650.916,94
38 21/08/2014 7.826.077,36 26.808,23 0,00 26.808,23
39 21/09/2014 7.826.077,36 26.808,23 0,00 26.808,23
40 21/10/2014 0,00 25.943,45 7.826.077,36 7.852.020,81
41 21/11/2014 0,00 0,00 0,00 0,00
4.374.220,80 58.400.000,00 62.774.220,80
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4.11. Representacion de los tenedores de los valores

Para los valores incluidos en el presente Emision de Bonos no se constituira sindicato de bonistas,
ostentando su representacion la Sociedad Gestora de conformidad con lo establecido en el articulo 12
del Real Decreto 926/1998. En consecuencia, la Sociedad Gestora debera supeditar sus actuaciones a
la defensa de los intereses de los titulares de los Bonos y de los restantes acreedores del Fondo.

4.12. Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones para la emision de los valores

4.12.1 Acuerdos sociales

a) Acuerdo de constitucion del Fondo y Emision de Bonos: El Consejo de Administracion de
la Sociedad Gestora acordo, entre otros, con fecha 10 de febrero de 2010:

1) La constitucion del Fondo.
i) La adquisicion de los Derechos de Crédito a agrupar en el Fondo.
iii) La Emision de Bonos con cargo al Fondo.
b) Acuerdo de cesion de los Derechos de Crédito

El Consejo de Administracion de la Entidad Cedente, en su reunion celebrada el 3 de febrero
de 2010, acordd autorizar la cesion de los Derechos de Crédito propiedad de la Entidad
Cedente para su agrupacion en el Fondo.

4.12.2 Registro en la CNMV

El presente Folleto ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV con fecha 7 de junio de
2011.

4.12.3  Otorgamiento de la Escritura de Constitucion

Una vez efectuado el registro del presente Folleto en la CNMV, y a salvo de los supuestos de
desistimiento de la Entidad Cedente descritos en el presente Folleto, la Sociedad Gestora y la Entidad
Cedente procederan a otorgar, en la Fecha de Constitucion, la Escritura de Constitucion, de acuerdo
con los términos previstos en el articulo 6 del Real Decreto 926/1998. Dicha Escritura de Constitucion
comprendera la regulacion del Fondo (incluyendo la gestion del mismo por parte de la Sociedad
Gestora) y el mandato a la Entidad Cedente para administrar, cobrar y ejecutar los Derechos de
Crédito.

La Sociedad Gestora manifiesta que el contenido de la Escritura de Constitucion concordara con el
proyecto de Escritura de Constitucién entregado con anterioridad a la CNMYV, sin que, en ninglin
caso, los términos de la Escritura de Constitucion contradigan, modifiquen, alteren o invaliden el
contenido del presente Folleto.

La Sociedad Gestora remitird copia de la Escritura de Constitucion a la CNMV para su incorporacion
a los Registros Oficiales.

4.13. Fecha de emision de los valores

La Emision de Bonos se efectuard en virtud de la Escritura de Constitucion, que sera otorgada el dia 8
de junio de 2011.
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4.13.1 Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los Bonos

De acuerdo con lo previsto en el apartado 4.2.2 anterior de la presente Nota de Valores, en la Fecha de
Suscripcion, los Bonos seran objeto de colocacion por parte de las Entidades Colocadoras. La
colocacion de cada uno de los Bonos de las Clases A y B de la Emision de Bonos se dirigira
exclusivamente a “inversores cualificados” seglin se encuentran definidos en el articulo 39.1 del Real
Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, y a inversores cualificados en otras jurisdicciones. En
consecuencia, y de conformidad con lo previsto en el articulo 38 del referido Real Decreto 1310/2005,
la emision, colocacion y suscripcion de los Bonos no tendra la consideracion de oferta publica.

4.13.2  Fecha o periodo de suscripcion o adquisicion

Tal y como se ha indicado, la suscripcion de los Bonos tendra lugar el dia 8 de junio de 2011, que se
ha establecido como Fecha de Suscripcion.

De acuerdo con lo indicado en el apartado 4.2.2 de la presente Nota de Valores, en el Periodo de
Suscripcion, esto es, entre las 10:00 horas (hora C.E.T.) y las 12:00 horas (hora C.E.T.) de la Fecha de
Suscripcion, los Bonos seran objeto de colocacion por parte de las Entidades Colocadoras entre
inversores cualificados. El resultado del procedimiento serd objeto de comunicacion a la Sociedad
Gestora no mas tarde de las 12:30 horas (hora C.E.T.) de la Fecha de Suscripcion.

Tal y como se ha indicado, se hace constar que la suscripcion de los Bonos no se encuentra asegurada,
ni se han asumido otros compromisos vinculantes u obligaciones de suscripcion de los mismos. En
virtud del Contrato de Direccion y Colocacion, las Entidades Colocadoras han convenido en
promover la colocacién de los Bonos entre inversores cualificados, pero sin asumir compromiso de
aseguramiento y suscripcion de aquellos Bonos que no hubieran sido objeto de colocacion.

En el supuesto de que una vez concluida la colocacion de los Bonos entre los inversores, con arreglo a
lo anteriormente indicado, no hubiera tenido lugar la suscripcion integra y completa de la totalidad del
importe nominal de la Emision de Bonos de las Clases A y B emitidos por el Fondo, se entendera
acaecido un supuesto de extincion anticipada del Fondo y se consideraran asimismo resueltas la
emision y suscripcion de los Bonos y las obligaciones de desembolso a cargo de los inversores y/o de
las Entidades Colocadoras. Dicha circunstancia sera inmediatamente comunicada por las Entidades
Directoras a las Entidades Colocadoras, para que a su vez lo transmitan a los inversores respectivos, y
a la Sociedad Gestora, la cual lo pondrd en conocimiento de la CNMV, debiendo efectuarse todas y
cada una de dichas comunicaciones en la misma Fecha de Suscripcion.

Se hace constar que, segin lo indicado, VW Bank actuara exclusivamente como Entidad Colocadora
en los mercados internacionales y no desarrollard actividad alguna de colocacion de los Bonos en
territorio espafiol.

4.13.3 Formay fechas para llevar a cabo el desembolso

La Fecha de Desembolso tendra lugar el segundo (2°) Dia Habil siguiente a la Fecha de Suscripcion,
esto es, el dia 10 de junio de 2011 (la “Fecha de Desembolso”), sin perjuicio en todo caso de lo
sefalado en el pentltimo parrafo del apartado 4.13.2 anterior.

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados los Bonos deberan abonar a las Entidades
Colocadoras a través de las cuales hubiesen efectuado la suscripcion de los Bonos, antes de las 10:30
horas (hora C.E.T.) de la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, el precio de suscripcion que
corresponda por cada Bono adjudicado.

Con arreglo a lo convenido en el Contrato de Direccién y Colocacion, cada una de las Entidades

Colocadoras procedera a efectuar el desembolso de los importes correspondientes a los Bonos
colocados por cada una de ellas, una vez deducidos los importes correspondientes a las comisiones de
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colocacion, efectuandose dicho desembolso a favor de CITI, antes de las 11:00 horas (hora C.E.T.) de
la Fecha de Desembolso.

Cada una de las Entidades Colocadoras debera cumplir mancomunadamente con su obligacion de
desembolso respecto de la totalidad del importe correspondiente colocado a través de cada una de
ellas, segun lo indicado en el apartado 4.2.2 de la presente Nota de Valores, con independencia del
cumplimiento o no por los inversores de su obligacion de desembolso de los Bonos que se hubieran
comprometido a suscribir.

Por su parte, antes de las 12:00 horas (hora C.E.T.) de la misma Fecha de Desembolso, de
conformidad con lo anteriormente indicado, la entidad encargada de centralizar los pagos por el
desembolso de los Bonos, esto es, CITI, procedera a abonar al Fondo el importe correspondiente a los
desembolsos efectuados por todas las Entidades Colocadoras (deducidos los importes
correspondientes a las comisiones de colocacion, en su caso) mediante abono en la Cuenta de
Tesoreria, valor ese mismo dia, de acuerdo con los términos del Contrato de Direccion y Colocacion.

Tal y como se ha sefialado, en caso de tener lugar la extincion anticipada del Fondo por suscripcion
incompleta de los Bonos de conformidad con lo sefialado en el pentltimo parrafo del apartado 4.13.2.
anterior, se consideraran resueltas la emision de los Bonos y cualesquiera suscripciones efectuadas,
quedando igualmente resueltas y sin efecto las obligaciones de desembolso de los Bonos a cargo de
los inversores y/o de las Entidades Colocadoras. En tal caso, las Entidades Colocadoras que
eventualmente hubieran recibido provisiones de fondos de los inversores, deberan devolverlas libres
de comisiones y gastos y sin interés, con fecha valor del Dia Habil siguiente a la Fecha de
Suscripcion, sin que por parte del Fondo, de la Sociedad Gestora o de la Entidad Cedente se asuma
responsabilidad alguna respecto de lo anterior.

Igualmente, y segun lo indicado, se producira la extincion del Fondo si no se confirma con
anterioridad al inicio del Periodo de Suscripcion, esto es, con anterioridad al inicio de la colocacion de
los Bonos entre los inversores, cualquiera de las calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos
por las Agencias de Calificacion.

4.14. Restricciones sobre la libre transmisibilidad de los valores

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de los Bonos. Estos podran ser libremente
transmitidos por cualquier medio admitido en Derecho y de acuerdo con las normas del mercado
AIAF donde se solicitara su admision a negociacion. La titularidad de cada Bono se transmitird por
transferencia contable (anotacion en cuenta). La inscripcion de la transmision en favor del adquirente
en el registro contable producira los mismos efectos que la entrega de los valores, siendo en
consecuencia desde ese momento la transmision oponible a terceros.

5. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION
5.1. Mercado en el que se negociaran los valores

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, solicitard, una vez que se haya
constituido el Fondo, la inclusion de la presente Emision de Bonos en AIAF Mercado de Renta Fija
(“AIAF”), que tiene reconocido su caracter de mercado secundario oficial de valores, de conformidad
con lo establecido por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre. La Sociedad Gestora realizara sus mejores
esfuerzos a fin de conseguir que la admision a negociacion de la Emision de Bonos tenga lugar no
mas tarde de un (1) mes tras la Fecha de Desembolso.

En caso de producirse un incumplimiento en el mencionado plazo de la admision a cotizacion de los

Bonos, la Sociedad Gestora debera notificarlo a la CNMV, y debera publicar en un periddico de tirada
nacional tanto las causas del incumplimiento del plazo como la nueva fecha prevista para la admision
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de cotizacion de los Bonos, sin perjuicio de la posible responsabilidad de la Sociedad Gestora en caso
de incumplimiento como consecuencia de aquellas causas que le puedan ser imputadas.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, solicitara la inclusion de la presente
Emision de Bonos en el registro contable de IBERCLEAR, de manera que la compensacion y
liquidacion de los valores sea llevado a cabo de conformidad con la regulacion establecida por
IBERCLEAR en relacion con los valores admitidos a cotizacion en AIAF. La Sociedad Gestora
realizara sus mejores esfuerzos para que la Emision de Bonos sea incluida en los registros de
IBERCLEAR.

La Sociedad Gestora, actuando en nombre y representacion del Fondo, declara que es conocedora de
los requisitos y condiciones que le pueden ser exigidos para la admisioén a negociacion, permanencia y
exclusion de cotizacion de los valores en AIAF, de conformidad con la legislacion aplicable, asi como
de los requisitos de los o6rganos de direccion de esta ultima, y la Sociedad Gestora acepta cumplir con
los mismos.

5.2. Agente de pagos y entidades depositarias

El servicio financiero de la Emision de Bonos se atendera a través de BANCO SANTANDER (el
“Agente de Pagos”). El pago de intereses y del principal se comunicard a los Bonistas en los
supuestos y con el preaviso establecido en cada caso en el apartado 4.8 del Mddulo Adicional.

En la Fecha de Constitucion, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara
con el Agente de Pagos un contrato de agencia de pagos para llevar a cabo el servicio financiero de
los Bonos emitidos por el Fondo (el “Contrato de Agencia de Pagos”).

Las obligaciones que asumira el Agente de Pagos en el Contrato de Agencia de Pagos son
resumidamente las siguientes:

(a) En la Fecha de Desembolso, el Agente de Pagos, siguiendo las instrucciones de la Sociedad
Gestora, y por cuenta del Fondo, procedera con cargo a la Cuenta de Tesoreria y a los
importes ingresados en la misma derivados del desembolso de los Bonos y del pago del
Préstamo Subordinado, a (i) transferir a la Cuenta del Fondo de Reserva el Fondo de Reserva
Inicial y (ii) abonar a la Entidad Cedente el Precio de Cesion, segun este ultimo se define en
el apartado 3.3.3 del Modulo Adicional.

(b) En la Fecha de Desembolso, siguiendo instrucciones de la Sociedad Gestora, y por cuenta del
Fondo, abonar a cada una de las Entidades Colocadoras y Entidades Directoras los importes
correspondientes a las comisiones de colocacion devengadas a favor de cada una de ellas,
segin corresponda, una vez producidos los ingresos referidos en la letra (a) anterior, y
siempre y cuando dichas comisiones de colocacion no hubiesen sido ya descontadas del
precio de desembolso de los Bonos.

(@) En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, procedera a realizar los pagos de intereses vy,
en su caso, amortizaciéon de los Bonos, asi como el resto de pagos del Fondo, una vez
recibidas las oportunas instrucciones de la Sociedad Gestora.

(d) En cada una de las Fechas de Determinacion, comunicar a la Sociedad Gestora el Tipo de
Interés de Referencia de los Bonos que servird de base para el calculo del Tipo de Interés
Nominal de los Bonos aplicable a cada una de las Clases de Bonos para cada Periodo de
Devengo de Intereses correspondiente.

En el caso de que (i) en relacion con la calificacion crediticia otorgada por S&P, (a) la calificacion

crediticia del Agente de Pagos como emisor de deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo
experimentara un descenso en la calificacion por debajo de A-1 o la calificacion del Agente de Pagos
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como emisor de deuda no subordinada, no asegurada y no garantizada a largo plazo experimentara un
descenso en la calificacion por debajo de A, o (b) en el supuesto de que el Agente de Pagos no contase
con una calificacion de deuda a corto plazo otorgada por S&P, su calificacion a largo plazo
experimentase un descenso en la calificacion por debajo de A+, o si dicha calificacion es retirada por
S&P por cualquier motivo, o (ii) en relacion con la calificacion crediticia otorgada por Fitch, (a) la
calificacion crediticia del Agente de Pagos como emisor de deuda no subordinada y no garantizada a
corto plazo experimentara un descenso en la calificacion por debajo de F-1, o fuera igual a F-1 con
rating watch negative, o si dicha calificacion es retirada por Fitch por cualquier motivo, o (b) su
calificacion a largo plazo experimentase un descenso en la calificacion por debajo de A, o fuera igual
a A con rating watch negative, o si dicha calificacion es retirada por Fitch por cualquier motivo, el
Agente de Pagos, en un periodo maximo de treinta (30) dias desde que tenga lugar tal circunstancia,
deberd poner en practica, por cuenta propia y a su coste, para mantener las calificaciones asignadas a
cada una de las Clases de Bonos por las Agencias de Calificacién, y previa comunicacion a las
mismas, una de las opciones necesarias, dentro de las descritas a continuacion, que permitan mantener
un adecuado nivel de garantia respecto de los compromisos derivados de las funciones como Agente
de Pagos:

a) Obtener garantias o compromisos similares, de una entidad o entidades de crédito (i)
con calificacion para sus obligaciones de deuda a corto plazo no aseguradas, no
garantizadas y no subordinadas no inferior a F-1 de acuerdo con la escala de
calificacion de Fitch, y no igual a F-1 con rating watch negative, y una calificacion
para sus obligaciones de deuda a largo plazo no aseguradas, no garantizadas y no
subordinadas no inferior a A de acuerdo con la escala de calificacion de Fitch, y no
igual a A con rating watch negative, y (ii) con calificacion para sus obligaciones de
deuda a corto plazo no aseguradas, no garantizadas y no subordinadas no inferior a A-
1 de acuerdo con la escala de calificacion de S&P, y una calificacion para sus
obligaciones de deuda a largo plazo no aseguradas, no garantizadas y no subordinadas
no inferior a A de acuerdo con la escala de calificacion de S&P, o una calificacion
para sus obligaciones de deuda a largo plazo no aseguradas, no garantizadas y no
subordinadas no inferior a A+ de acuerdo con la escala de calificacion de S&P en el
supuesto de que la entidad o entidades de crédito no estén sujetas a una calificacion a
corto plazo en la escala de S&P, que garantice los compromisos asumidos por el
Agente de Pagos.

b) Sustituir al Agente de Pagos por una entidad (i) con calificacion para sus obligaciones
de deuda a corto plazo no aseguradas, no garantizadas y no subordinadas no inferior a
F-1 de acuerdo con la escala de calificacion de Fitch, y no igual a F-1 con rating
watch negative, y una calificacion para sus obligaciones de deuda a largo plazo no
aseguradas, no garantizadas y no subordinadas no inferior a A de acuerdo con la
escala de calificacion de Fitch y no igual a A con rating watch negative, y (ii) con
calificacion para sus obligaciones de deuda a corto plazo no aseguradas, no
garantizadas y no subordinadas no inferior a A-1 de acuerdo con la escala de
calificacion de S&P, y una calificacion para sus obligaciones de deuda a largo plazo
no aseguradas, no garantizadas y no subordinadas no inferior a A de acuerdo con la
escala de calificacion de S&P, o una calificacion para sus obligaciones de deuda a
largo plazo no aseguradas, no garantizadas y no subordinadas no inferior a A+ de
acuerdo con la escala de calificacion de S&P en el supuesto de que la entidad no esté
sujeta a calificacion a corto plazo en la escala de calificacion de S&P, para que
asuma, en las mismas condiciones, las funciones de Agente de Pagos.

Cualesquiera gastos, costes e impuestos derivados de las opciones referidas en los
parrafos anteriores y motivadas por un descenso de calificacion crediticia del Agente
de Pagos, segin lo anteriormente indicado, correran a cargo de BANCO
SANTANDER, hasta un importe méaximo de VEINTIDOS MIL EUROS (22.000
euros), haciéndose constar de manera expresa que dicho limite no podra ser
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sobrepasado, de manera agregada, junto con los gastos, costes e impuestos derivados
de la eleccion y formalizacion de la sustitucion, o de la obtencion de garantias o
compromisos similares motivados por un descenso de calificacion crediticia del
Banco de las Cuentas a los que se hace referencia en el apartado 3.4.3.2 del Mddulo
Adicional, siempre y cuando el Banco de las Cuentas sustituido o que deba procurar
la garantia fuese asimismo la entidad BANCO SANTANDER. El exceso sobre dicho
limite seria asumido por el Fondo, teniendo la consideracion de Gastos
Extraordinarios, tal y como éstos se definen en el apartado 3.4.5.2.5 del Mddulo
Adicional.

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo le satisfara una
comision anual, que se abonara en la Fecha de Pago que corresponda, siempre que el Fondo disponga
de Recursos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

En el supuesto de que los Recursos Disponibles no fueran suficientes para satisfacer la totalidad de la
comision, los importes no pagados se acumularan sin penalidad alguna y se abonaran en la siguiente
Fecha de Pago, a no ser que se mantuviera dicha situacion, en cuyo caso los importes debidos se iran
acumulando hasta su pago total en aquella Fecha de Pago en que quedaran satisfechos.

La no confirmacion con anterioridad al inicio del Periodo de Suscripcion, esto es, con anterioridad al
inicio de la colocacion de los Bonos entre los inversores, de alguna de las calificaciones crediticias
provisionales otorgadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion, asi como la no suscripcion de
manera integra del importe nominal de la Emision de Bonos a la finalizacion del Periodo de
Suscripcion se consideraran motivos de resolucion del Contrato de Agencia de Pagos.

A estos efectos, el Agente de Pagos otorgara un compromiso irrevocable de comunicar a la Sociedad
Gestora, tan pronto como acontezca dicha circunstancia, durante la vida de la Emision de Bonos, si la
calificacion crediticia a corto plazo y a largo plazo concedida a dicho agente por las Agencias de
Calificacion es modificada o retirada.

Ni el desistimiento del Agente de Pagos ni su destitucion como tal Agente de Pagos tendra efecto
alguno hasta que sea efectivo el nombramiento de un agente de pagos sustituto.

La cesacion del Agente de Pagos del cumplimiento de sus funciones bajo el Contrato de Agencia de
Pagos, asi como el nombramiento de un agente sustituto, seran notificados por la Sociedad Gestora a
la CNMV.

6. GASTOS DE LA OFERTA Y DE LA ADMISION A COTIZACION

Se indica a continuacion un desglose de los gastos iniciales estimados del Fondo, a la presente fecha
de registro (los “Gastos Iniciales”):

Gastos de constitucion del Fondo y gastos de emision de los Bonos

Registro del Folleto en la CNMV 42.254,71

Supervision de la admision a negociacion por la CNMV 9.742,84

Tarifa de admision a negociacion en AIAF Mercado de Renta Fija 40.488,75
Inclusion de la emision en el registro de anotaciones en cuenta, IBERCLEAR 1.180,00
93.666,30

Subtotal (gastos de registro del Folleto y gastos de admision a negociacion)

Aranceles notariales, honorarios de auditoria y de calificacion, estructuracion,  1.570.026,40
colocacion y publicidad de la emision, gastos legales, comision inicial de la
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Sociedad Gestora y otros

Total gastos 1.663.692,70

Los Gastos Iniciales seran satisfechos por el Fondo. En todo caso, un importe igual al satisfecho en
concepto de Gastos Iniciales por el Fondo se descontara a efectos de determinar el Precio de Cesion,
de acuerdo con lo indicado en el apartado 3.3.3 del Modulo Adicional.

7. INFORMACION ADICIONAL

7.1. Declaracion de la capacidad en que han actuado los asesores relacionados con la emision
que se mencionan en la Nota de Valores

BAKER & McKENZIE, como asesores independientes, han actuado como asesores legales y fiscales
de la operacion y de las siguientes entidades participantes en la misma como Entidades Directoras y/o
Entidades Colocadoras, segun resulta de aplicacion en cada caso: VW FS, CITI, HSBC, VW Bank,
J.P. MORGAN, COMMERZBANK y RBS.

CITI y VW FS, como Entidades Directoras, han proporcionado asesoramiento en lo relativo al disefio
de las condiciones financieras del Fondo y de la Emision de los Bonos.

PwC ha actuado como auditor de cuentas de la Entidad Cedente y actuara como auditor de cuentas del
Fondo. Asimismo, ha actuado como auditor en la verificacion y revision de la existencia, titularidad y
condiciones de los activos de la Cartera de Auditoria titularidad de VOLKSWAGEN FINANCE,
S.A., E.F.C., de la que se obtendran los Derechos de Crédito que seran cedidos al Fondo en la Fecha
de Constitucion.

7.2. Otra informacion de la Nota de Valores que haya sido auditada o revisada por auditores
No aplicable.
7.3. Declaracion o informe atribuido a una persona en calidad de experto

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. ha realizado una auditoria de los derechos de
crédito seleccionados a 30 de abril de 2011 (la “Fecha de Auditoria”), de entre los cuales se han
seleccionado los Derechos de Crédito que seran cedidos al Fondo en la Fecha de Constitucion.

7.4. Informacion procedente de terceros

Dentro de sus labores de comprobacion de la informacion contenida en el presente Folleto, la
Sociedad Gestora ha recibido confirmacion de la Entidad Cedente, sobre la veracidad de las
caracteristicas de la Entidad Cedente, de los Derechos de Crédito referidos en el apartado 2.2.8 del
Moédulo Adicional, asi como respecto del resto de la informacion relativa a la Entidad Cedente, los
préstamos y los Derechos de Crédito que se recoge en el presente Folleto.

En la Escritura de Constitucion y en la Poliza de Cesion, la Entidad Cedente garantizara a la Sociedad
Gestora el cumplimiento de dichas caracteristicas, de acuerdo con lo indicado en el apartado 2.2.8 del
Modulo Adicional, realizandose dichas manifestaciones por referencia a la Fecha de Constitucion o a
la Fecha de Corte, segiin proceda, y con arreglo a lo indicado en dicho apartado.

La Sociedad Gestora confirma que ha reproducido de manera precisa la informacion que ha recibido

de la Entidad Cedente y, segun su conocimiento y segun puede afirmar en base a dicha informacion
proporcionada por la Entidad Cedente, confirma que no ha omitido ningin hecho que haria que la
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informacion reproducida fuese inexacta o engafiosa, y que este Folleto no omite hechos o datos
significativos que pudiesen ser relevantes para el Fondo.

7.5.  Ratings o calificaciones asignados a los valores por agencias de calificacién

STANDARD & POOR’S CREDIT MARKET SERVICES EUROPE LIMITED, SUCURSAL EN
ESPANA, y FITCH RATINGS ESPANA, S.A. han asignado el 2 de junio de 2011 las calificaciones
provisionales a cada una de las Clases de Bonos que a continuacion se detallan en el siguiente cuadro,
y esperan asignar las mismas calificaciones como definitivas con anterioridad al inicio del Periodo de
Suscripcion de los Bonos.

Clases Rating de STANDARD & POOR’S Rating de FITCH RATINGS
CREDIT MARKET SERVICES ESPANA, S.A.
EUROPE LIMITED, SUCURSAL EN
ESPANA
Clase A AAAsf AAAst
Clase B A+sf A+sf

La calificacion de “AAAsf” es la mas alta calificacion que tanto Fitch como S&P asignan a las
obligaciones a largo plazo.

Las calificaciones de S&P para los Bonos constituyen una opinion acerca de la capacidad del Fondo
para el pago puntual de los intereses y el pago del principal durante toda la vida de la operacion, y en
cualquier caso antes del vencimiento final de dichos bonos de titulizacion.

Las calificaciones de Fitch para los Bonos constituyen una opinion respecto al pago puntual de
intereses y el pago del principal de los Bonos durante la vida de la operacion y en todo caso antes de
la Fecha de Vencimiento Final del Fondo.

El Emisor no ha solicitado una calificacion de los Bonos por parte de ninguna agencia de calificacion
diferente a las Agencias de Calificacidon; sin embargo, no puede haber seguridad alguna de que
cualquier otra agencia de calificacion califique los Bonos, o si lo hace, qué calificacion sera asignada
por dicha agencia de calificacion. La calificacion asignada a los Bonos por dicha agencia de
calificacion podria diferir, en su caso, de las calificaciones asignadas por las Agencias de Calificacion.

Las mencionadas calificaciones de crédito constituyen una mera opinion y, por lo tanto, no eximen a
los potenciales inversores de realizar su propio analisis para la adquisicion de los valores.

Si con anterioridad al inicio del Periodo de Suscripcion, esto es, con anterioridad al inicio de la
colocacion de los Bonos entre los inversores, las Agencias de Calificacion no confirmaran como
definitivas cualquiera de las calificaciones provisionales otorgadas, ello daria lugar a la resolucion de
la constitucion del Fondo, de la Emision de Bonos y de la cesion de los Derechos de Crédito, asi como
del resto de los contratos del Fondo.

Las Agencias de Calificacion mencionadas anteriormente vienen desarrollando su actividad en la
Unidén Europea con anterioridad al 7 de junio de 2010 y han solicitado su registro 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 agencias de calificacion crediticia.
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Iv. MODULO ADICIONAL A LA NOTA DE VALORES (Anexo VIII del Reglamento de
la Comisién (CE) n° 809/2004)

1. VALORES
1.1. Denominacion minima de la emision

El Fondo se constituird en la Fecha de Constitucion mediante la cesion de los Derechos de Crédito por
parte de VW FINANCE a su favor. El Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a la
Fecha de Corte es de SEISCIENTOS OCHENTA Y SIETE MILLONES CUATROCIENTOS UN
MIL OCHENTA Y SIETE EUROS CON NOVENTA Y SEIS CENTIMOS (687.401.087,96 euros),
importe al que asciende la suma del valor nominal de la Emision de Bonos y del importe del Préstamo
Subordinado, mas el importe de sobrecolateralizacion (esto es, la diferencia que resulta entre los dos
conceptos anteriores y el importe del Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito a la
Fecha de Corte).

1.2. Confirmacion de que la informacion relativa a una empresa o deudor que no participe
en la emision se haya reproducido exactamente

No aplicable.
2. ACTIVOS SUBYACENTES

2.1. Confirmacion sobre la capacidad de los activos titulizados de producir los fondos
pagaderos a los valores

De conformidad con la informacion suministrada por la Entidad Cedente, la Sociedad Gestora
manifiesta que los flujos de principal, de intereses y cualesquiera otras cantidades generadas por los
Derechos de Crédito que se titulizan permiten, conforme a sus caracteristicas contractuales, hacer
frente a los pagos devengados y pagaderos a los Bonos.

No obstante, para otorgar proteccion frente a posibles incumplimientos de pago por parte de los
Deudores de los Derechos de Crédito que se titulizan, se han previsto una serie de medidas, tales
como las medidas de mejora crediticia, que permiten cubrir en diferente medida los importes
pagaderos a los Bonistas de cada una de las Clases y que mitigan el riesgo de tipo de interés debido a
la diversidad de las condiciones de las clausulas de intereses de los Préstamos y de los Bonos de cada
Clase. En situaciones excepcionales, las medidas de mejora crediticia podrian llegar a ser
insuficientes. Las medidas de mejora de crédito se describen en los apartados 3.4.2 y 3.4.3 del
presente Mddulo Adicional.

No todos los Bonos tienen el mismo riesgo de impago, y por tanto, cada una de las Clases tiene
asignada distintas calificaciones crediticias por las Agencias de Calificacion segun se detalla en el
apartado 7.5 de la Nota de Valores.

En caso de que se produjera cualquiera de las circunstancias relacionadas en el apartado 4.4.3 del
Documento de Registro, la Sociedad Gestora podra proceder a la liquidacion anticipada del Fondo y
con ello a la Amortizacion Anticipada de la Emision de Bonos en los términos previstos en el
apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

Lo recogido en los parrafos anteriores se pone de manifiesto por la Sociedad Gestora sobre la base (i)
de las declaraciones realizadas por la Entidad Cedente respecto de los Derechos de Crédito
susceptibles de ser cedidos, que se recogen en el apartado 2.2.8 del Modulo Adicional, (ii) de toda la
informacion facilitada por la Entidad Cedente acerca de cada Derecho de Crédito susceptible de ser
cedido, (iii) del informe de la auditoria de los mismos y (iv) de las calificaciones provisionales
asignadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion.
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2.2, Activos que respaldan la emision

Los Derechos de Crédito que se cederan al Fondo tienen su origen tinicamente en derechos de crédito
de titularidad y que figuren en el activo de la Entidad Cedente derivados de 163.212 préstamos
concedidos a personas fisicas residentes en Espafia o personas juridicas con domicilio social en
Espaia para financiar la adquisicion de automoviles nuevos o usados, por el Saldo Total con
Descuento de los Derechos de Crédito a la Fecha de Auditoria de 1.250.009.532,81 euros (la
“Cartera de Auditoria”). En el apartado 3.3.2 del presente Modulo Adicional se describen los
términos de la cesion de los Derechos de Crédito al Fondo. PwC ha llevado a cabo un informe de
auditoria sobre la referida Cartera de Auditoria.

Para la determinacion de la Cartera de Auditoria se han tenido en cuenta los elementos que forman
parte de los Derechos de Crédito segun lo indicado en el apartado 3.3.2 siguiente (y entre los que no
estan incluidas las Cuotas Balloon). Los Derechos de Crédito incluidos en la Cartera de Auditoria
retnen, a la Fecha de Auditoria, los Criterios de Elegibilidad establecidos en el apartado 2.2.8.2 del
Moédulo Adicional.

De la Cartera de Auditoria se han extraido, a la Fecha de Corte, aquellos Préstamos cuyos Derechos
de Crédito seran cedidos al Fondo en la Fecha de Constitucion, que cumplen con las manifestaciones
y garantias recogidas en el apartado 2.2.8 siguiente. El Saldo Total con Descuento de los Derechos de
Crédito correspondiente a la cartera final de Préstamos seleccionados a Fecha de Corte asciende a un
importe de 687.401.087,96 euros.

Salvo que se indique otra cosa, las informaciones y los datos contenidos en el presente Folleto hacen
referencia a y estan basados en dicha Cartera de Corte a 31 de mayo de 2011, esto es, a la Fecha de
Corte.

Tal y como se ha mencionado anteriormente, la cesion de los Derechos de Crédito al Fondo se
formalizara en la Poliza de Cesion inmediatamente y en unidad de acto con el otorgamiento de la
Escritura de Constitucion y con intervencion del mismo Notario ante el que se protocolice esta Gltima.

Segun ha manifestado la Entidad Cedente, una parte de los Derechos de Crédito se deriva de
préstamos intervenidos ante Notario espafiol, mientras que otros se derivan de préstamos formalizados
en documento privado, tal y como se describe con mayor detalle en el apartado 2.2.7 del presente
Modulo Adicional.

Reservas de dominio sobre los vehiculos en la cartera

Todos los préstamos de los que se han extraido los Derechos de Crédito que se cederan al Fondo
contienen una clausula de reserva de dominio a favor de la Entidad Cedente, la cual se incluye y
forma parte de los Derechos de Crédito que seran objeto de cesion al Fondo. En virtud de dicha
clausula, no se transmite al Deudor el pleno dominio sobre los vehiculos hasta que las obligaciones
derivadas del correspondiente préstamo no se hayan satisfecho en su totalidad.

Una vez el Deudor haya cumplido con todas sus obligaciones dimanantes del préstamo, adquirira de
inmediato el pleno dominio sobre el correspondiente vehiculo, no ostentando el Deudor hasta
entonces facultades dispositivas sobre el vehiculo, a no ser que cuente con el consentimiento del
beneficiario de la reserva de dominio (se hace constar que en ninguno de los préstamos seleccionados
se ha otorgado un consentimiento en tal sentido).

En aquellos casos en que la reserva de dominio ha sido inscrita en el Registro de Bienes Muebles, ésta
es oponible a terceros de buena fe desde la fecha de su inscripcion. En todo caso, la reserva de
dominio es oponible, desde la fecha de su constitucion, a todos aquellos terceros que hubieran tenido
conocimiento de la existencia de tal clausula antes de su inscripcion en el Registro de Bienes
Muebles.
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La Entidad Cedente ha acordado la reserva de dominio con todos los Deudores, pero dichas clausulas
unicamente han sido inscritas en el Registro de Bienes Muebles, respecto de un 66,78% del niimero
de préstamos de la Cartera de Corte. El motivo por el cual la Entidad Cedente no lleva a cabo la
inscripcion respecto de la totalidad de los préstamos se basa en criterios de gestion de riesgo y
eficiencia de costes, ya que los préstamos de mayor calidad, en términos de solvencia y riesgo del
deudor, y de menor importe estan entre los préstamos no inscritos.

Asimismo, se hace constar que el Registro de Bienes Muebles comunica diariamente la inscripcion de
tales reservas de dominio al Registro de Vehiculos de la Direccion General de Trafico, de caracter
puramente administrativo, quedando igualmente registradas en este ultimo.

La clausula de reserva de dominio, una vez inscrita en el Registro de Bienes Muebles, otorga a su
titular, o al cesionario a quien el titular hubiera cedido los derechos derivados de la reserva de
dominio, una serie de derechos preferentes en relacién con otros acreedores del Deudor, tal y como
dispone el articulo 16.5 de la Ley 28/1998, de 13 de julio, de Venta a Plazos de Bienes Muebles,
consistente, entre otros, en la preferencia en el orden de prelacion de pagos establecida en los articulos
1922.2°y 1926.1° del Cddigo Civil.

Asimismo, una vez inscritas en el Registro de Bienes Muebles las clausulas de reserva de dominio, su
titular, o el beneficiario de los derechos derivados de aquélla, gozara de las acciones y procedimientos
especificos que prevé la Ley 28/1998, de 13 de julio, de Venta a Plazos de Bienes Muebles, y la Ley
1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil. En consecuencia, y por lo que respecta a las clausulas
de reserva de dominio incluidas en los Derechos de Crédito objeto de cesion al Fondo y que figuren
inscritas en el Registro de Bienes Muebles, el Administrador, en caso de impago de cuotas del
Préstamo, podra dirigirse directamente contra el vehiculo adquirido a plazos de acuerdo con el
siguiente procedimiento:

(a) El Administrador, actuando en nombre del Fondo, debera requerir el pago al Deudor
por conducto notarial, debiendo expresar la cantidad total reclamada y la causa del
vencimiento de la obligacion no atendida y apercibiendo al Deudor de que, de no
atender al pago de las obligaciones vencidas, procedera contra los bienes adquiridos a
plazos.

(b) El Deudor, dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes al requerimiento, debera
bien pagar la cantidad exigida en el requerimiento, bien entregar la posesion del
vehiculo al Administrador, o a la persona que éste hubiera designado en el
requerimiento notarial.

(c) Si el Deudor no pagase pero voluntariamente entregara el vehiculo adquirido, se
procedera a su enajenacion por publica subasta, con intervencion de Notario. El
Administrador podra solicitar, en lugar de esta subasta notarial, la adjudicacion del
vehiculo para pago de la deuda, debiendo entablar procedimiento judicial para que se
produzca esta adjudicacion.

(d) Si el Deudor desatendiera el requerimiento notarial, el Administrador podra instar la
tutela sumaria de su derecho mediante las acciones previstas en el articulo 250.1 de la
Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil para obtener asi una sentencia
condenatoria que le permita dirigir la ejecucion exclusiva y directamente contra el
vehiculo adquirido a plazos.

El cumplimiento de las obligaciones descritas en la letra (b), en aquellos casos en que la
correspondiente reserva de dominio se haya inscrito en el Registro de Bienes Muebles, resultara de
aplicacion a terceros poseedores de buena fe del vehiculo por cualquier titulo, de manera que éstos
podrian también ser conminados por conducto notarial a bien pagar la cantidad exigida en el
requerimiento, bien entregar la posesion del vehiculo al Administrador, o a la persona que éste
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hubiera designado en el requerimiento notarial. De pagar la deuda, el tercero se subrogaria en el lugar
del acreedor contra el Deudor. Si desamparase el bien, se entenderan con ¢l todas las diligencias del
tramite de ejecucion. Si desatendiera el requerimiento notarial, se podra instar contra ¢l el
procedimiento sumario descrito en la letra (d) anterior.

Cuando la correspondiente reserva de dominio no se haya inscrito en el Registro de Bienes Muebles:

(a) Si el Préstamo se ha documentado en poéliza intervenida por fedatario publico, se
considerara titulo ejecutivo de conformidad con los establecido en el articulo 517.2 de
la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil, por lo que el Administrador
podra instar la recuperacion del vehiculo en cuestion a través de una accion ejecutiva,
sin que sea preciso a tal fin instar un procedimiento ordinario previo.

(b) Si el Préstamo no se ha documentado en pdliza intervenida por fedatario publico, el
Administrador debera instar el correspondiente procedimiento declarativo para el
reconocimiento de su derecho a recuperar el vehiculo con caracter previo al ejercicio
de la accidn ejecutiva.

A tales efectos, se hace constar que el 99,99% de los préstamos de la Cartera de Corte cuyas clausulas
de reserva de dominio no estaban inscritas en el Registro de Bienes Muebles a la Fecha de Corte no se
encuentran documentados mediante pdliza intervenida por fedatario publico, habiéndose formalizado
a través de documento privado.

Segtn se ha indicado, la cesion de los Derechos de Crédito al Fondo comprende en todos los casos la
cesion de los derechos conferidos por las clausulas de reserva de dominio. En tal sentido, la Orden de
19 de julio de 1999, por la que se aprueba la Ordenanza para el Registro de Venta a Plazos de Bienes
Muebles, prevé que se puedan inscribir las cesiones que haga el prestamista a un tercero de su derecho
frente al comprador. En particular, el articulo 21 prevé expresamente la cesion de los derechos
inscritos a favor de un fondo de titulizacion de activos, en caso de titulizacién de préstamos
garantizados mediante reserva de dominio. No obstante, y por lo que respecta al Fondo, se ha
convenido que la cesion de los derechos derivados de las clausulas de reserva de dominio no sera
inscrita en el Registro de Bienes Muebles a nombre del Fondo mientras la Entidad Cedente continte
siendo el Administrador. Solamente si la Entidad Cedente dejara de ser el Administrador de los
Derechos de Crédito, la cesion de los derechos referidos anteriormente sera inscrita por el nuevo
administrador a nombre del Fondo.

La Poliza de Cesion de los Derechos de Crédito al Fondo contendra un anexo que desglose cada uno
de los Derechos de Crédito cedidos al Fondo, indicando sus principales aspectos para su debida
identificacion, sin identificacion de los datos personales del Deudor cedido.

Auditoria de los activos seleccionados a titulizarse a través del Fondo una vez constituido

De acuerdo con el articulo 5 del Real Decreto 926/1998, la Cartera de Auditoria ha sido objeto de un
informe de auditoria elaborado por PwC que versa sobre una serie de atributos tanto cualitativos como
cuantitativos de una muestra de dicha cartera de préstamos y, en concreto, sobre:

(1) Naturaleza del Deudor;

(i1) Identificacion del Deudor cedido;

(iii) Finalidad del préstamo;

(iv) Formalizacion del préstamo;

(v) Fecha de formalizacion del préstamo;
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(vi) Fecha del vencimiento del préstamo;

(vii)  Importe inicial del préstamo;

(viii)  Saldo actual del préstamo;

(ix) Tipo de interés fijo;

(x) Existencia de garantias personales de terceros;
(xi) Retraso en el pago;

(xii))  Transmision de los préstamos;

(xiii)  Sistema de amortizacion;

(xiv)  Identificacion del vehiculo;

(xv)  Registro de la reserva de dominio;

(xvi)  Seguro de proteccion de pago del préstamo.

VW FINANCE no cedera al Fondo cualesquiera préstamos seleccionados sobre los que se hayan
detectado errores durante la realizacion de la auditoria.

El resultado de la auditoria se expondra en un informe preparado por PwC. Dicho informe sera uno de
los documentos disponibles al publico segin lo establecido en el apartado 10 del Documento de
Registro.

2.2.1  Jurisdiccion legal por la que se rigen los activos que van a ser titulizados
Los Derechos de Crédito titulizados se rigen por el Derecho espaiiol.

Seran de aplicacion en determinados casos la Ley 7/1995, de 23 de marzo, de Crédito al Consumo, en
su version actualmente vigente (“Ley de Crédito al Consumo”), y la Ley 28/1998, de 23 de julio, de
Venta a Plazos de Bienes Muebles, en su version actualmente vigente. De acuerdo con lo previsto en
el articulo 2 de la Ley de Crédito al Consumo, quedaran excluidos del ambito de aplicacion de la
misma, entre otros, los contratos a consumidores en los que el importe del crédito sea superior a
20.000 euros (salvo en lo relativo a determinadas disposiciones contenidas en los articulos 16-20 de
dicha norma, referentes principalmente a obligaciones de informacién y al ejercicio de la accion de
cesacion).

El articulo 11 de la citada Ley de Crédito al Consumo establece que, en caso de cesion, el consumidor
tendra derecho a oponer contra el tercero las mismas excepciones que le hubieren correspondido
contra el acreedor originario, incluida, en su caso, la de compensacion, conforme el articulo 1198 del
Codigo Civil.

2.2.2  Descripcion de las caracteristicas generales de los Deudores, asi como datos estadisticos
globales referidos a los activos titulizados

Se hace constar que la informacion incluida en las siguientes tablas tiene como fecha de referencia la
Fecha de Corte. El Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito incluido en cada caso en
dichas tablas se basa en el Tipo de Descuento, que ha sido determinado en el 4,4923% anual.
Asimismo, el Saldo Total con Descuento de los Derechos de Crédito se recoge teniendo en cuenta la
composicion de los Derechos de Crédito y los términos de la cesion al Fondo mencionados en el
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apartado 3.3.2 del Mddulo Adicional y, en consecuencia, se hace constar que los importes reflejados
en las siguientes tablas no incluyen las Cuotas Balloon.

A efectos puramente informativos, se hace constar que a la Fecha de Corte el importe nominal
correspondiente a la suma de las cuotas de principal e intereses (excluyendo las Cuotas Balloon)
pendientes de pago de los préstamos incluidos en la Cartera de Corte ascenderia a 739.051.828,08
euros, siendo el Saldo Total con Descuento, tal y como ha quedado indicado y en base al Tipo de
Descuento anteriormente mencionado, de 687.401.087,96 euros.

1. Tipo de coche
) Porcentaje Saldo Total con )
. Numero de de Porcentaje de
Tipo de Coche réstamos réstamos Descuento de los saldo (%)
P P '(% ) Derechos de Crédito (€) ¢
Coches Nuevos 81.764 89,29% 605.402.895,39 € 88,07%
Coches Usados 9.812 10,71% 81.998.192,57 € 11,93%

91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%

Tipo de Crédito: “AutoCredit”

Porcentaje
. L Saldo Total con .
7 Numero de de Porcentaje de
Tipo de Coche Descuento de los &
saldo (%)

prestamos pre(s:/ao ;nos Derechos de Crédito (€)

Coches Nuevos 48.579.426,15 €
Coches Usados 1.253.409,49 €
100,00% 49.832.835,64 € 100,00%

Tipo de Crédito: “ClassicCredit”

Numero de POI‘C(;: e LI TRl @O Porcentaje de
Tipo de Coche réstamos réstamos Descuento de los saldo (3/)
pre P ((y) Derechos de Crédito (€) ¢
(1]
Coches Nuevos 72.538 88,42% 556.823.469,24 € 87,34%
Coches Usados 9.503 11,58% 80.744.783,08 € 12,66%

100,00% 637.568.252,32 € 100,00%
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2. Distribucién por marca

Porcentaje Saldo Total con
Numero de de Descuento de los Porcentaje de
préstamos préstamos Derechos de saldo (%)
(%) Crédito (€)

AUDI 8.244 9,00% 68.602.917,23 € 9.98%
SEAT 51.443 56,18% 361.432.026,86 € 52,58%
SKODA 8.415 9,19% 64.243.979,00 € 9,35%
VOLKSWAGEN 23.135 25,26% 191.185.328,75 € 27,81%
OTROS(¥*) 339 0,37% 1.936.836,12 € 0,28%

Total 91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%
(*) La mayor parte de estos vehiculos corresponden a las marcas FORD, PEUGEOT y OPEL.

3. Marca: coches nuevos y usados

AUDI
Porcentaje Saldo Total con
Coches nuevos v usados Nuamero de de Descuento de los Porcentaje de
u yu préstamos préstamos Derechos de saldo (%)
&) Crédito (€)
Coches Nuevos 6.804 82,53% 52.359.656,73 € 76,32%
Coches Usados 1.440 17,47% 16.243.260,50 € 23,68%
100,00% 68.602.917,23 € 100,00%
SEAT
Porcentaje Saldo Total con
Coches n sados Numero de de Descuento de los Porcentaje de
0Clies nuevos y u préstamos préstamos Derechos de saldo (%)
(%) Crédito (€)
Coches Nuevos 46.454 90,30% 324.453.950,76 € 89,77%
Coches Usados 4.989 9,70% 36.978.076,10 € 10,23%

51.443 100,00% 361.432.026,86 € 100,00%

SKODA
Porcentaje Saldo Total con
Coches nuevos v usados Numero de de Descuento de los Porcentaje de
y préstamos préstamos Derechos de saldo (%)
&) Crédito (€)
Coches Nuevos 7.979 94,82% 60.634.000,01 € 94,38%
Coches Usados 436 5,18% 3.609.978,99 € 5,62%

Total 8.415 100,00% 64.243.979,00 € 100,00%

77



VOLKSWAGEN

Porcentaje Saldo Total con
Coches n ados Numero de de Descuento de los Porcentaje de
0CTIes nuevos y usaco préstamos préstamos Derechos de saldo (%)
(%) Crédito (€)
Coches Nuevos 88,72% 167.948.697,01 € 87,85%
Coches Usados 11,28% 23.236.631,74 € 12,15%
100,00% 191.185.328,75 € 100,00%
OTROS (*)
Porcentaje Saldo Total con
Coches n dos Numero de de Descuento de los Porcentaje de
oches nuevos y usaco préstamos préstamos Derechos de saldo (%)
&) Crédito (€)
Coches Nuevos 2 0,59% 6.590,88 € 0,34%
Coches Usados 337 99,41% 1.930.245,24 € 99,66%

Total 339 100,00% 1.936.836,12 € 100,00%
(*) La mayor parte de estos vehiculos corresponden a las marcas FORD, PEUGEOT y OPEL.

4. Marca y Modelo

Saldo Total con
Marca Numero de = Porcentajede  Descuento de los Porcentaje de
préstamos | préstamos (%) Derechos de saldo (%)
Credito (€)
Audi Al 219 0,24% 2.102.382,87 € 0,31%
A2 5 0,01% 12.241,01 € 0,00%
A3 3.750 4,09% 26.130.249,53 € 3,80%
A4 2.427 2,65% 19.768.493,94 € 2,88%
AS 557 0,61% 5.997.465,45 € 0,87%
A6 538 0,59% 5.360.838,14 € 0,78%
A7 2 0,00% 49.405,93 € 0,01%
A8 20 0,02% 347.152,24 € 0,05%
Q5 391 0,43% 4.618.582,60 € 0,67%
Q7 189 0,21% 2.832.501,01 € 0,41%
TT 143 0,16% 1.255.324,86 € 0,18%
OTROS AUDI 3 0,00% 128.279,65 € 0,02%
Subtotal 8.244 9,01% 68.602.917,23 € 9,98%
Seat ALHAMBRA 294 0,32% 2.904.701,26 € 0,42%
ALTEA 6.639 7,25% 52.953.258,61 € 7,70%
CORDOBA 2.105 2,30% 10.550.803,46 € 1,53%
IBIZA 26.116 28,52% 168.771.700,41 € 24,55%
LEON 14.219 15,53% 107.455.252,40 € 15,63%
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Subtotal
Skoda

Subtotal
VW

Subtotal
Vehiculos
fuera del
Grupo
VW

TOLEDO 268 0,29% 1.497.743,83 € 0,22%
EXEO 1.802 1,97% 17.298.566,89 € 2,52%
51.443 56,18% 361.432.026,86 € 52,57%

FABIA 4.330 4,73% 26.123.303,19 € 3,80%
OCTAVIA 2.873 3,14% 25.952.108,40 € 3,78%
ROOMSTER 262 0,29% 1.943.235,02 € 0,28%
SUPERB 621 0,68% 6.853.282,71 € 1,00%
YETI 323 0,35% 3.299.382,31 € 0,48%
gl;rg]())i 6 0,01% 72.667,37 € 0,01%
8.415 9,20% 64.243.979,00 € 9,35%

FOX 57 0,06% 196.183,99 € 0,03%
POLO 7.486 8,17% 47.700.569,69 € 6,94%
GOLF 6.984 7,63% 57.177.647,50 € 8,32%
BORA 1 0,00% 2.397,60 € 0,00%
JETTA 365 0,40% 2.801.276,73 € 0,41%
PASSAT 3.060 3,34% 30.469.577,67 € 4,43%
EOS 208 0,23% 2.269.102,88 € 0,33%
NEW BEETLE 82 0,09% 625.346,16 € 0,09%
TOURAN 1.237 1,35% 11.494.657,29 € 1,67%
SHARAN 32 0,03% 352.929,06 € 0,05%
TOUAREG 154 0,17% 2.195.925,48 € 0,32%
PHAETON 10 0,01% 191.988,19 € 0,03%
CADDY 975 1,06% 7.728.787,96 € 1,12%
T4/TS 642 0,70% 7.308.058,21 € 1,06%
CRAFTER/LT 173 0,19% 2.272.377,02 € 0,33%
AMAROK 4 0,00% 84.408,08 € 0,01%
SCIROCCO 773 0,84% 8.663.217,42 € 1,26%
TIGUAN 889 0,97% 9.624.300,39 € 1,40%
OTROS VW 3 0,00% 26.577,43 € 0,00%
23.135 25,24% 191.185.328,75 € 27,80%

OTROS 339 0,37% 1.936.836,12 € 0,28%

91.576

100,00%

687.401.087,96 €

100,00%
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5. Entrada

Saldo Total con
Entrada Numero de Porcentaje de  Descuento de los Porcentaje de
préstamos préstamos (%) Derechos de saldo (%)
Credito (€)
0 6.508 7,11% 61.941.793,37 € 9,01%
0,01 - 1.000,00 6.507 7,11% 57.677.292,63 € 8,39%
1.000,01 - 2.000,00 9.071 9,91% 75.732.710,04 € 11,02%
2.000,01 - 3.000,00 10.062 10,99% 82.734.676,15 € 12,04%
3.000,01 - 4.000,00 7.983 8,72% 65.732.648,09 € 9,56%
4.000,01 - 5.000,00 7.665 8,37% 57.944.720,36 € 8,43%
5.000,01 - 6.000,00 8.067 8,81% 58.091.732,34 € 8,45%
6.000,01 - 7.000,00 6.206 6,78% 42.898.519,93 € 6,24%
7.000,01 - 8.000,00 5.328 5,82% 34.848.498,56 € 5,07%
8.000,01 - 9.000,00 4.290 4,68% 27.593.203,75 € 4,01%
9.000,01 - 10.000,00 4.156 4,54% 26.927.332,30 € 3,92%
10.000,01 - 11.000,00 3.030 3,31% 18.894.271,28 € 2,75%
11.000,01 - 12.000,00 2.791 3,05% 16.815.446,66 € 2,45%
12.000,01 - 13.000,00 2.020 2,21% 11.976.855,74 € 1,74%
13.000,01 - 14.000,00 1.513 1,65% 8.970.284.,66 € 1,30%
14.000,01 - 15.000,00 1.516 1,66% 9.433.384,09 € 1,37%
> 15.000,00 4.863 5,31% 29.187.718,01 € 4,25%

100,00% 687.401.087,96 € 100,00%

Estadisticas

Entrada minima 0,01 € (¥)

Entrada maxima 116.000,00 €
Promedio entrada
(promedio realizado
entre los préstamos en

los que existi6 entrada) 6.378.41 €
Promedio entrada

(promedio realizado

entre la totalidad de los 5.925.12 €

préstamos)

(*) Esta cifra se explica por el hecho de que, en ocasiones, se ha efectuado una entrada de 0,01 € al
unico objeto de redondear el importe del principal de préstamos.
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6. Tipo de cliente

Nimero de Porc(;::taje Saldo Total con Descuento = Porcentaje
Tipo de cliente . 5 de los Derechos de Crédito de saldo
prestamos prestamos © (%)
(%)
Persona fisica (*) 89.534 97, 77% 665.325.577,25 € 96,79%
Persona juridica 2.042 2,23% 22.075.510,71 € 3,21%

91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%

(*) Incluye autébnomos.

7. Forma de pago

Porcentaje
Nuimero de de
préstamos préstamos
(%)

Domiciliaciéon en 91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%
cuenta del Deudor

Total 91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%

Saldo Total con
Descuento de los
Derechos de Crédito (€)

Porcentaje de

Forma de Pago saldo (%)

8. Distribucién por Saldo con Descuento

Distribucion por . : Saldo Total con Porcentaje
Numero de Porcentaje de  Descuento de los
Sl GUR LT préstamos préstamos (%) Derechos de de (s)aldo
Credito (€) (55
0,01 - 5.000,00 26.376 28,80% 77.083.865,63 € 11,21%
5.000,01 - 10.000,00 44.063 48,12% 306.383.228,89 € 44,57%
10.000,01 - 15.000,00 14.407 15,73% 175.143.544,46 € 25,48%
15.000,01 - 20.000,00 4.773 5,21% 81.130.164,99 € 11,80%
20.000,01 - 25.000,00 1.388 1,52% 30.476.809,53 € 4,43%
25.000,01 - 30.000,00 378 0,41% 10.237.947,97 € 1,49%
>30.000,00 191 0,21% 6.945.526,49 € 1,01%

Estadisticas

Saldo con Descuento
Minimo 3346 €
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Saldo con Descuento
Maximo 72.005,09 €

Saldo con Descuento
Promedio 7.506,35 €

9. Distribucion por saldo nominal inicial (*)

Saldo Total con
Distribucion por saldo Nuimero de Porcentaje de  Descuento delos = Porcentaje
nominal inicial préstamos préstamos (%) Derechos de de saldo (%)
Credito (€)

0,01 - 5.000,00 3.063 3,34% 4.612.418,59 € 0,67%
5.000,01 - 10.000,00 17.476 19,08% 77.750.472,15 € 11,31%
10.000,01 - 15.000,00 32.026 34,97% 203.184.023,78 € 29,56%
15.000,01 - 20.000,00 21.929 23,95% 182.797.444,12 € 26,59%
20.000,01 - 25.000,00 10.488 11,45% 115.523.565,47 € 16,81%
25.000,01 - 30.000,00 4331 4,73% 59.230.831,90 € 8,62%
>30.000,00 2.263 2,47% 44.302.331,95 € 6,44%

Estadisticas

Saldo nominal inicial
minimo 74,47 € (**)

Saldo nominal inicial
maximo 98.095,20 €

Promedio saldo
nominal inicial 14.617,74 €

(*) Informacion referida a la parte de capital del crédito original, sin descuento.

(**) A efectos informativos, se hace constar que este saldo nominal inicial minimo corresponde a un
préstamo en el que la mayor parte de la amortizacion tiene lugar con ocasion de la Cuota Balloon.

10. Tipo de Interés fijo efectivo pagado por el Deudor

Porcentaje de  Saldo Total con Descuento

Tipo de Interés fijo

efectivo pagado por el Nﬁfnem de préstamos | de los Derechos de Credito Porcentag'e de
- préstamos %) © saldo (%)
0% <-<0,5% 22.479 24,55% 138.867.843,19 € 20,20%
0,5%<-<1% 285 0,31% 1.823.333,59 € 0,27%
1% < -<1,5% 785 0,86% 4.799.359,95 € 0,70%
1,5% <-<2% 1.187 1,30% 8.603.020,66 € 1,25%
2% < -<2,5% 295 0,32% 3.420.313,07 € 0,50%
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91.576

100,00%

Estadisticas

Tipo interés fijo efectivo

efectivo del Deudor

[ *
minimo del Deudor 0,00% (*)
Tipo interés fijo efectivo o
maximo del Deudor 14,31%
Promedio ponderado de
tipo de interés fijo 6,18%

687.401.087,96 €

2,5% < -<3% 348 0,38% 2.518.244,60 € 0,37%
3% <-<3,5% 94 0,10% 844.871,75 € 0,12%
3,5% <-<4% 42 0,05% 481.562,72 € 0,07%
4% < -<4,5% 381 0,42% 2.389.776,43 € 0,35%
4,5% < -<5% 497 0,54% 4.171.059,15 € 0,61%
5% <-<5,5% 4.504 4,92% 45.707.657,75 € 6,65%
5,5% < -<6% 4.980 5,44% 33.109.374,47 € 4,82%
6% < -<6,5% 2.768 3,02% 26.703.834,39 € 3,88%
6,5% < -<7% 4.527 4,94% 39.289.325,57 € 5,72%
7% <-<7,5% 7.561 8,26% 70.659.337,28 € 10,28%
7,5% < - < 8% 5.466 5,97% 45.351.650,52 € 6,60%
8% <-<8,5% 6.783 7,41% 46.948.654,67 € 6,83%
8,5% < - < 9% 5.870 6,41% 40.438.823,40 € 5,88%
9% < -<9,5% 7.142 7,80% 51.883.460,39 € 7,55%
9,5% < -< 10% 4.993 5,45% 36.642.053,78 € 5,33%
10% < -<10,5% 5.657 6,18% 46.963.948,74 € 6,83%
10,5% <-<11% 3.299 3,60% 26.268.714,83 € 3,82%
11% <-<11,5% 768 0,84% 4.995.135,71 € 0,73%
11,5% < -<12% 644 0,70% 3.454.22535 € 0,50%
12% < -<12,5% 131 0,14% 752.045,11 € 0,11%
12,5% < -<13% 48 0,05% 202.830,54 € 0,03%
13% <-<13,5% 33 0,04% 95.890,82 € 0,01%
13,5% < - < 14% 7 0,01% 11.241,00 € 0,00%
14% < - < 14,5% 2 0,00% 3.498,53 € 0,00%

100,00%

(*) Se hace constar que el nimero de préstamos con un tipo de interés fijo efectivo del 0% es de
22.358 (24.41% de la Cartera de Corte), equivalentes a un Saldo Total con Descuento de los Derechos
de Crédito de 138.182.075,23 euros (20.10% del Saldo Total con Descuento de los Derechos de
Crédito). Los préstamos con un tipo de interés fijo efectivo del 0% han sido concedidos bajo el marco
del PLAN VIVE de estimulo a la automocion, cuyos intereses estan subvencionados en su totalidad
por el Instituto de Crédito Oficial, o bajo la campana “TAE 0%”, cuyos intereses estan
subvencionados en su totalidad por las marcas del Grupo Volkswagen.
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11. Vida inicial (*)

Saldo Total con
Vida inicial (cuotas Numero de Porcentaje de = Descuento de los  Porcentaje
mensuales) préstamos préstamos (%) Derechos de de saldo (%)
Credito (€)

01-12 173 0,19% 591.803,49 € 0,09%
13-24 2.364 2,58% 9.155.185,57 € 1,33%
25-36 28.662 31,30% 166.224.801,80 € 24,18%
37-48 9.103 9,94% 65.910.033,79 € 9,59%
49 - 60 26.923 29,40%|  210.602.172,95 € 30,64%
61-72 10.444 11,40% 93.457.188,38 € 13,60%
73 -84 12.953 14,14% 127.034.530,50 € 18,48%
85-96 954 1,04% 14.425.371,48 € 2,10%
Total 91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%

Estadisticas

Vida inicial minima
(cuotas mensuales)

11

Vida inicial maxima
(cuotas mensuales)

96

Promedio ponderado
vida inicial (cuotas
mensuales)

59,23

(*) Informacion referida a la duracion original del préstamo desde su fecha de formalizacion.

12. Vida residual (*)

Vida residual , . Saldo Total con .
T — Nufnero de Po,rcentaje de Descuento de los Porcentaje
préstamos préstamos (%) Derechos de de saldo (%)
Credito (€)

01-12 11.188 12,22% 22.764.978,63 € 3,31%
13-24 26.370 28,80% 136.052.064,55 € 19,79%
25-36 28.437 31,05% 208.920.371,99 € 30,39%
37-48 13.000 14,20% 138.540.517,41 € 20,15%
49 - 60 7.904 8,63% 105.083.579,67 € 15,29%
61-72 3.310 3,61% 52.198.910,53 € 7,59%
73 -84 1.152 1,26% 20.177.328,65 € 2,94%
85-94 215 0,23% 3.663.336,53 € 0,53%
Total 91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%

Estadisticas

Vida residual
minima (cuotas
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mensuales) (*) Informacion relativa al namero de cuotas
pendientes de vencimiento. Se entiende por “cuota
Vida residual mensual” el plazo mensual de pago, de principal mas
méxima (cuotas intereses, de cada préstamo.
93
mensuales)
Vida residual media
nderada ta
ponderada (cuotas 38,06
mensuales)

13. Antigiiedad (*)

Saldo Total con

Antigiiedad

Numero de

Porcentaje de

Descuento de los

Porcentaje
de saldo

(cuotas mensuales) (*)

préstamos préstamos (%) Derechos de Credito

(€

(%)

01-12 24.233 26,46% 235.368.008,32 € 34,24%
13-24 28.503 31,12% 222.137.653,84 € 32,32%
25-36 16.130 17,61% 115.483.255,38 € 16,80%
37-48 11.773 12,86% 72.594.880,39 € 10,56%
49 - 60 7.860 8,58% 33.403.294,96 € 4,86%
61-72 2.591 2,83% 7.407.969,98 € 1,08%
> 172 486 0,53% 1.006.025,09 € 0,15%
Total 91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%
Estadisticas
Antigliedad minima
(cuotas mensuales) 3
Antigliedad maxima
(cuotas mensuales) 81
Periodo medio

onderado de
Ia)ntigiiedad (cuotas 21,19
mensuales)

(*) Esta tabla muestra las cuotas mensuales vencidas y pagadas en cada préstamo desde la primera
cuota hasta la correspondiente a la Fecha de Corte.
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14. Tipo de crédito

Saldo Total con

Tipoisdelcradit Numero de Porcentaje de  Descuento de los Porcentaje
préstamos préstamos (%) Derechos de de saldo (%)
Credito (€)
“Auto Credit” 9.535 10,41% 49.832.835,64 € 7,25%
“Classic Credit” 82.041 89,59% 637.568.252,32 € 92,75%

91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%

15. Distribucion geografica de los Deudores

Saldo Total con
Comunidad Autonoma  Numero de Porcentaje de Descuento de los Porcentaje de
préstamos  préstamos (%) Derechos de saldo (%)
Credito (€)

GALICIA 5.810 6,34% 40.384.285,95 € 5,87%
ASTURIAS 2.368 2,59% 17.285.878,98 € 2,51%
CANTABRIA 1.173 1,28% 8.688.963,09 € 1,26%
LA RIOJA 226 0,25% 1.841.549,30 € 0,27%
CASTILLA LEON 3.862 4,22% 28.431.993,51 € 4,14%
C. MADRID 13.553 14,80% 102.337.216,39 € 14,89%
PAIS VASCO 2.206 2,41% 16.575.955,38 € 2,41%
C.NAVARRA 535 0,58% 3.756.733,38 € 0,55%
CATALUNA 15.196 16,59% 118.193.19591 € 17,19%
ARAGON 1.836 2,00% 14.579.688,46 € 2,12%
C. VALENCIANA 8.657 9,45% 64.108.361,19 € 9,33%
CASTILLA LA MANCHA 3.251 3,55% 24.964.336,13 € 3,63%
EXTREMADURA 1.646 1,80% 12.182.786,65 € 1,77%
ANDALUCIA 22.479 24,55% 166.697.181,89 € 24,25%
ISLAS BALEARES 2.005 2,19% 15.152.267,98 € 2,20%
MURCIA 2.400 2,62% 18.012.457,68 € 2,62%
ISLAS CANARIAS 4.161 4,54% 32.695.449,53 € 4,76%
CEUTA 188 0,21% 1.332.111,21 € 0,19%
MELILLA 24 0,03% 180.675,35 € 0,03%
Total 91.576 100,00% 687.401.087,96 € 100,00%
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16. Concentracion por deudor (20 deudores principales):

Saldo Total con Descuento

Ranking 1:):2;:;;3: ;%Zi;nmtsgi(% ) de los Derec:gs de Credito Porcent?g/(e) )de LG
1 1 0,0011% 72.005,09 € 0,0105%
2 1 0,0011% 63.430,98 € 0,0092%
3 1 0,0011% 60.818,33 € 0,0088%
4 1 0,0011% 60.468,78 € 0,0088%
5 2 0,0022% 56.594,71 € 0,0082%
6 1 0,0011% 55.076,26 € 0,0080%
7 2 0,0022% 54.482,02 € 0,0079%
8 1 0,0011% 54.449,63 € 0,0079%
9 1 0,0011% 54.295,36 € 0,0079%
10 1 0,0011% 52.842,64 € 0,0077%

Subtotal 10

deudores 0,0131% 584.463,80 € 0,0850%
principales
11 2 0,0022% 52.632,38 € 0,0077%
12 2 0,0022% 52.055,28 € 0,0076%
13 2 0,0022% 49.505,54 € 0,0072%
14 1 0,0011% 48.830,73 € 0,0071%
15 5 0,0055% 48.271,67 € 0,0070%
16 1 0,0011% 4727443 € 0,0069%
17 1 0,0011% 47.143,71 € 0,0069%
18 1 0,0011% 46.226,52 € 0,0067%
19 1 0,0011% 45.408,46 € 0,0066%
20 1 0,0011% 44.814,74 € 0,0065%

Subtotal 20
29

deudores
principales

91.547 99,9683% 686.334.461 99,8448%

Total 91.576

0,0317%

100,00%

1.066.627,26 €

687.401.087,96 €

0,1552%

100,00%

(*) El célculo de la exposicion de Deudor esta basado exclusivamente en el primer titular/cliente por

contrato.
