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PAREJO GAMIR

NOTARLO
04/2006 D.Ramén de la Cruz, 33 - 1¢ fzqda.
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28001 MADRID

ESCRITURA DE CONSTITUCION DEL FANDO: | _
DE ACTIVOS PYMES BANESTO 2, CESION DE DERECHOS DE
CREDITO Y EMISION DE BONOS DE TITULIZACION.
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NUMERQO TRES MIL CUATROCIENTOS.

En Madrid, a diecisiete de noviembre de dos mil seis.
Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario de Madrid y de su

llustre Colegio,

COMPARECEN:
DON MIGUEL SANCHEZ VAQUERO, mayor de edad,

i
Y DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, mayor de edad,

|
a INTERVIENEN:

%DON MIGUEL SANCHEZ VAQUERO, en nombre y representacion
ide “BANCO ESPANOL DE CREDITO, S.A.” (en adelante,
Jindistintamente, “BANESTO", el “Cedente”, el “Agente de Pagos” o
el “Administrador”), con domicilio social en Madrid, Avda. Gran Via
e Hortaleza, 3; con C.I.LF. A-28000032; constituida el dia 1 de Mayo
1902, ante el Notario que fue de Madrid] Sr. Garcia Lastra;

. adaptados sus Estatutos a la vigente Ley de Sociedades Andnimas

mediante escritura otorgada ante el Notario de Madrid, Don Félix
Pastor Ridruejo, el 16 de Agosto de 1991, con el nimero 3.482 de su

"




protocolo; modificada en cuanto a los articulos 36 y 38 de los
Estatutos Sociales, mediante otra escritura también autorizada por el
citado Notario, Don Félix Pastor Ridruejo, el dia 29 de Septiembre de
1991, con el nimero 3.947 de su protocolo: inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, al tomo 1.582, folio 1, Hoja numero M-28.968,

inscripcion 4.417n.
Actiia como apoderado, y se encuentra facultado para este acto en
vitud de acuerdo de Comision Ejecutiva de 24 de julio de 2006,
elevado a publico, mediante escritura de fecha 14 de Noviembre de
2006, otorgada ante el Notario de Madrid, Don Miguel Ruiz-Gallardén
Garcia de la Rasilla, bajo el nimero 8.788 de orden de su protocolo,
copia de la cual se incorpora a esta matriz como Anexo |, -—————e--
Y DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, en nombre y representacion
de “SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, S.A.”, (en adelante, la “Sociedad
Gestora”) con domicilio social en Boadilla del Monte (Madrid) Avda.
de Cantabria s/n, titular del C.I.F. namero A-80481419, constituida en
escritura otorgada el dia veintiuno de diciembre de 1992 ante el
Notario de Madrid Don Francisco Mata Pallarés, con el ndmero 1310
de su protocolo, en virtud de autorizacion del Ministerio de Economia
y Hacienda otorgada el diez de diciembre de mil novecientos noventa
y dos previo informe de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 4.789, Folio 75
de la Seccién 82, Hoja M-78658, Inscripcion 12 y en el Registro de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero 1. -——--—-
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Adicionalmente, la Sociedad Gestora modifico sus Estatutos mediante
acuerdo de su Consejo de Administracién adoptado el 15 de Junio de
1.998, y formalizado en escritura publica autorizada por el infrascrito
Notario, Roberto Parejo Gamir el 20 de Julio de 1.998, con el nimero
3.070 de mi protocolo con el fin de adecuarse a los requisitos
establecidos para las sociedades gestoras de fondos de titulizacién
de activos, por el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo. Tal
modificacion fue autorizada por el Ministro de Economia y Hacienda

el dieciséis de julio de 1998 de conformidad con lo exigido en la

Disposicion Transitoria Unica del citado Real Decreto.

Fue cambiada su denominacion diferentes veces, habiendo adoptado
su actual denominacion de “SANTANDER DE TITULIZACION,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.”, en
virtud de escritura otorgada ante el infrascrito Notario, el 8 de Marzo
de 2.004, con el numero 622 de mi protocolo, que se inscribié en el

Registro Mercantil en el Tomo 4.789, Folio 93, Seccion 82, Hoja M-

78658, Inscripcion 302 -
Y por altimo, mediante otra escritura de fecha 2 de Julio de 2.004,
otorgada ante el infrascrito Notario, bajo el nimero 1.902 de orden de

mi protocolo, fue trasladado su domicilio social al que actualmente

tiene. =
Actia como Director General y se encuentra facultado para este acto

en virtud de acuerdo del Consejo de Administracion de 24 de julio de



2006, segun resulta de certificacion, que sus firmas legitimo, y se

incorpora a esta matriz como Anexo |l

Tienen a mi juicio, segln respectivamente acttan, capacidad para

este acto y,
EXPONEN:
I Que BANESTO es una entidad de crédito que desea titulizar

determinados derechos de crédito que figuran en su cartera,
relacionados en el Anexo Ill, y que se describen en la
Estipulacion 7 de la presente escritura (en adelante, los
“Activos”) y que se derivan de préstamos tanto hipotecarios
como no hipotecarios concedidos por BANESTO a personas
juridicas con actividad econémica con facturacién inferior a 3
millones de euros o a personas fisicas con actividad
economica con facturacion de mas de 0,3 millones de euros y
menos de 3 millones de euros, y que han sido extraidos de dos
sistemas de andlisis de riesgos del banco, SAME (sistema de
analisis de medianas empresas) y SAPE (sistema de analisis
de pequefias empresas) con domicilio en Espafia (en
adelante, los “Deudores”) con el objeto de financiar su
correspondiente actividad econémica o la adquisicion de
bienes inmuebles afectos a su actividad econémica.

Se adjunta como Anexo | a la presente Escritura de
Constitucidn, fotocopia de la Certificacién de los Acuerdos
adoptados por la Comision Ejecutiva de BANESTO en sesién
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celebrada con fecha 24 de julio de 2006, relativos a la cesion
de los Activos.
Que la Sociedad Gestora esta facultada para constituir Fondos

de Titulizacién de Activos y, en consecuencia, para ejercer la
administracion y representacion legal de los mismos, al amparo
de lo previsto en el Real Decreto 926/1998, regulador de los
Fondos de Titulizacion de Activos y de las Sociedades
Gestoras de Fondos de Titulizacion (en adelante, “Real
Decreto 926/1998”).
Que la Sociedad Gestora, de acuerdo con el Real Decreto

926/1998, quiere proceder a constituir un Fondo de Titulizacion
de Activos con la denominacion de “FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS PYMES BANESTO 2”, pudiendo
ser utilizadas indistintamente para su identificaciéon las
denominaciones abreviadas "PYMES BANESTO 2 F. T A"y
"PYMES BANESTO 2 FTA" (en adelante, también el “Fondo”).
Que la Sociedad Gestora, actuando como representante legal
del Fondo, procedera a adquirir los Activos cedidos por
BANESTO que integraran el activo del Fondo. Asimismo, en
nombre y representacién del Fondo, la Sociedad Gestora
procedera a emitir los bonos de titulizacion (en adelante, los

“Bonos”) que integraran el pasivo del Fondo.

Se adjunta como Anexo |l a la presente escritura, Certificacién
de los Acuerdos adoptados por el Consejo de Administracion

de la Sociedad Gestora en sesidn celebrada el 24 de julio de
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2006, relativos a la constitucién de un Fondo de Titulizaciéon de

Activos.

Que se ha llevado a cabo la verificacién de una serie de
atributos de los préstamos que van a ser objeto de esta
titulizacion mediante una auditoria cuyo informe se adjunta

como Anexo IV a la presente escritura.

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

efectuado mediante el registro de un documento sobre factores
de riesgo, un documento conteniendo definiciones, un

documento de registro conforme al Anexo VIl del Reglamento
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(CE) n°® 809/2004, de la Comision, de 29 de abril del 2004 (en
adelante, el “Reglamento (CE) n° 809/2004") relativo a la
aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo en cuanto a la informacién contenida en los
folletos, asi como al formato, incorporacién por referencia,
publicacion de dichos folletos y difusion de publicidad (en
adelante, el “Documento de Registro”), una nota de valores
conforme al Anexo XllIl del Reglamento (CE) n° 809/2004 (en
adelante, la “Nota de Valores”) y un mddulo adicional a la
Nota de Valores conforme al Anexo VIl del Reglamento (CE)
n® 809/2004 (en adelante, el “Moédulo Adicional a la Nota de
Valores” y, conjuntamente con el documento de los factores de
riesgo, el documento de las definiciones, el Documento de
Registro y la Nota de Valores, el “Folleto”) con fecha 16 de
noviembre de 2006 (segun se acredita mediante el oportuno
escrito de registro, suscrito por la CNMV, copia del cual se
adjunta como Anexo V a la presente Escritura de

Constitucion).

Que los préstamos de los que se derivan los Activos que se
pretenden ceder al Fondo se han instrumentado en escritura
publica o poliza mercantil, y son de los dos tipos siguientes: (i)
préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria (en adelante,
los “Préstamos Hipotecarios”) y (ii) préstamos que no estan
garantizados por terceros o lo estan por garantia personal o
real no inmobiliaria (en adelante, los “Préstamos No

Hipotecarios”). En adelante, la referencia conjunta a
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Préstamos Hipotecarios y Préstamos No Hipotecarios se
realizard a los “Préstamos”. A estos efectos, los Activos se

clasifican en:

(1) Activos derivados de Préstamos Hipotecarios (en
adelante, los “Activos Derivados de Préstamos

Hipotecarios”).

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

Hipotecarios”).

Que el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, adquiere
de BANESTO en esta misma fecha, los Activos Iniciales (tal y
como éstos se definen en la Seccion Il de la presente Escritura
de Constitucion). Dicha adquisicion se lleva a cabo en virtud de
la presente escritura, suscrita entre BANESTO vy la Sociedad
Gestora.

Que, no obstante la cesidon de los Activos, BANESTO

conservara, como mandatario de la Sociedad Gestora, la

administracién y gestion de los Préstamos frente a los
Deudores de los mismos, en los términos previstos en la

presente Escritura de Constitucién.

Que el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora,
procedera, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto
926/1998, a realizar una emisién de Bonos por importe de mil
millones de euros (1.000.000.000 €) de valor nominal,
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. constituida por diez mil (10.000) Bonos, representados

mediante anotaciones en cuenta.

El importe nominal de los Bonos se distribuye en cuatro (4)
series de Bonos (en adelante, cada una de ellas, la “Serie” y,

todas ellas, las “Series”):

(a)  Serie A1: con un importe nominal total de cuatrocientos
millones de EUROS (400.000.000 €), esta constituida
por cuatro mil (4.000) Bonos de CIEN MIL EUROS
(100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los

‘Bonos de la Serie A1").

(b)  Serie A2: con un importe nominal total de quinientos
cuarenta y un millones setecientos mil] EUROS

- (541.700.000 €), esta constituida por cinco mil
cuatrocientos diecisiete (5.417) Bonos de CIEN MIL

EUROS (100.000 €) de valor nominal cada uno (en

adelante, los “Bonos de la Serie A2").

(b)  Serie B: con un importe nominal total de veinticuatro
millones trescientos mil EUROS (24.300.000 €), esta
constituida por doscientos cuarenta y tres (243) Bonos
de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal cada
uno (en adelante, los “Bonos de la Serie B").

(c) Serie C: Con un importe nominal total de treinta y cuatro
millones de EUROS (34.000.000 €), esta constituida por
trescientos cuarenta (340) Bonos de CIEN MIL EUROS

- (100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los

‘Bonos de la Serie C").
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Xii.

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

suscripcion o tenencia de los Bonos de la otra Serie.

Que con fecha 14 de noviembre de 2006 Standard & Poor’s
Espafia S.A. (en adelante, “S&P ESPANA"), Moody's Investors
Service Espana, S.A. (en adelante, "MOODY'S") y Fitch
Ratings Espafa, S.A. (en adelante, “FITCH”) (conjuntamente,
las  “Agencias de Calificacion”), han asignado,
respectivamente una calificacion provisional de AAA/Aaa/AAA
para los Bonos de la Serie A1, AAA/Aaa/AAA para los Bonos
de la Serie A2, AA-/A1/A para los Bonos de la Serie B, y
BBB/Baa3/BBB para los Bonos de la Serie C (en adelante, los
‘ratings” o “calificaciones”), y esperan asignar las mismas
calificaciones finales antes del inicio del Periodo de

Suscripcién de los Bonos.

Que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 12.1 del Real
Decreto 926/1998 y en el Folleto, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo tiene capacidad para otorgar la
presente Escritura de Constitucién de fondo de titulizacion de
activos, cesion de derechos de crédito y emision de bonos de

titulizacion.

Esta Escritura de Constitucion no contradice los términos
establecidos en el Folleto y coincide con el proyecto de
escritura que se ha remitido a la CNMV con anterioridad al

registro del Folleto.

En base a los antecedentes expuestos, las partes acuerdan el

otorgamiento de la presente Escritura de Constitucion del Fondo de

10
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’ Titulizacion de Activos PYMES BANESTO 2, Cesion de Activos y
Emision de Bonos de Titulizacién (en adelante, también, la “Escritura
de Constitucion”), a la que se incorporan, formando parte integrante
de la misma, los Anexos que en la misma se citan y que se regira por

las siguientes

ESTIPULACIONES:
SECCION |
CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,
PYMES BANESTO 2
1. CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora en el presente acto constituye un Fondo

de Titulizacion de Activos con la denominacién “FONDO DE
. TITULIZACION DE ACTIVOS PYMES BANESTO 2 que se
regira (i) por lo dispuesto en la presente Escritura de
Constitucién; (ii) por el Real Decreto 926/1998 y disposiciones
que lo desarrollen; (iii) por la Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre
Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y
sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (en adelante, Ia ‘Ley
19/1992"), en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion: (iv) por la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo
referente a su supervisién, inspeccion, sancion y en todo
aquello que resulte de aplicacién; (v) por la Disposicion
Adicional 5% de la Ley 3/1994, de 14 de abril, de Coordinacién
. Bancaria (en adelante, la “Ley 3/1994”"), (vi) el Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla

11
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parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en materia de admisién a negociacion de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcién y del folleto exigible a tales efectos, (vii) la Orden
EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por la que se desarrolla
el articulo 27.4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores, (viii) por lo dispuesto en el Folleto; y (ix) por las
demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor que
resulten de aplicacién en cada momento.
NATURALEZA, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION
DEL FONDO.

Naturaleza.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de
personalidad juridica y tiene caracter de abierto y renovable
por el activo y cerrado por el pasivo, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 4 del Real Decreto 926/1998.

Administracién y representacion del Fondo.

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

Escritura de Constitucion.

Le correspondera también a la Sociedad Gestora, en calidad
de gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de
los intereses de los titulares de los Bonos y de los restantes

acreedores ordinarios del Fondo. En consecuencia, la
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Sustitucion de la Sociedad Gestora.
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Sociedad Gestora debera velar en todo momento por los
intereses de los titulares de los Bonos, supeditando sus
actuaciones a la defensa de los mismos y ateniéndose a las
disposiciones que se establezcan reglamentariamente al
efecto.
La Sociedad Gestora desempefiara su actividad con la

diligencia que le resulta exigible de acuerdo con el Real
Decreto 926/1998, representando al Fondo y defendiendo los
intereses de los Bonistas y de los restantes acreedores del
Fondo como si de intereses propios se tratara, extremando los
niveles de diligencia, informacién y defensa de los intereses de
aquellos y evitando situaciones que supongan conflictos de
intereses, dando prioridad a los intereses de los tenedores de
los Bonos y a los de los restantes acreedores del Fondo frente
a los que le son propios. La Sociedad Gestora sera
responsable frente a los tenedores de los Bonos y restantes
acreedores del Fondo por todos los perjuicios que les cause el
incumplimiento de sus obligaciones. Asimismo, sera
responsable en el orden sancionador que le resulta de
aplicacion, conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1992.

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

de Constitucion.




La Sociedad Gestora sera sustituida en la administracion y
representacion del Fondo de conformidad con las
disposiciones que se establezcan reglamentariamente al
efecto. Asi, de acuerdo con lo previsto en los articulos 18 y 19
del Real Decreto 926/1998, la sustitucion de la Sociedad
Gestora se realizara por el siguiente procedimiento:

() La Sociedad Gestora podrd renunciar a su funcion
cuando asi lo estime pertinente y solicitar voluntariamente
su sustitucion, mediante escrito dirigido a la CNMV en el
que hara constar la designaciéon de la sociedad gestora
sustituta. A tal escrito se acompanara el de la nueva
sociedad gestora debidamente autorizada e inscrita como
tal en los registros especiales de la CNMV, en el que ésta
se declare dispuesta a aceptar tal funcién e interese la
correspondiente autorizacion. La renuncia de la Sociedad
Gestora y el nombramiento de una nueva sociedad como
sociedad gestora del Fondo deberan ser aprobados por la
CNMV. En ningln caso podra la Sociedad Gestora
renunciar al ejercicio de sus funciones mientras no hayan
sido cumplidos todos los requisitos y tramites para que su
sustituta pueda asumir plenamente sus funciones con
relacion al Fondo. Tampoco podra la Sociedad Gestora
renunciar a sus funciones si por razén de la referida
sustitucion, la calificacién otorgada a cualquiera de las
Series de Bonos emitidos con cargo al Fondo

disminuyese. Todos los gastos que se generen como
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consecuencia de dicha sustitucién seran soportados por
la propia Sociedad Gestora, no pudiendo ser imputados,

en ningtin caso, al Fondo.

(i)  En el supuesto de concurrir en la Sociedad Gestora
cualquiera de las causas de disolucién previstas en el
nimero 1 del articulo 260 de la Ley de Sociedades
Andnimas, se procedera a la sustitucion de la Sociedad
Gestora. La concurrencia de cualquiera de dichas causas
se comunicara por la Sociedad Gestora a la CNMV. En
este supuesto, la Sociedad Gestora estari obligada al
cumplimiento de lo previsto en el apartado (i) precedente
con anterioridad a su disolucion.

(i) En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera
declarada en concurso o fuera revocada su autorizacion,
debera proceder a nombrar una sociedad gestora que la
sustituya. La sustitucion tendrd que hacerse efectiva

antes que transcurran cuatro (4) meses desde la fecha en

que se produjo el evento determinante de la sustitucion.
Si habiendo transcurrido cuatro (4) meses desde que tuvo
lugar el evento determinante de la sustitucidn, la
1 Sociedad Gestora no hubiera designado una nueva
‘ sociedad gestora, se procedera a la liquidacion anticipada
del Fondo y a la amortizacién de los Bonos, para lo que
deberan realizarse las actuaciones previstas en el
apartado 4.4.3.(3) del Documento de Registro y en Ia

Estipulacion 5.3 de la presente Escritura de Constitucion.
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(iv) La sustitucion de la Sociedad Gestora y el nombramiento
de la nueva sociedad, aprobada por la CNMV de
conformidad con lo previsto en los parrafos anteriores,
debera ser comunicada a las Agencias de Calificacion y
se publicara, en el plazo de quince (15) dias, mediante un
anuncio en dos (2) diarios de difusiéon nacional y en el
boletin del AIAF, Mercado de Renta Fija (en adelante,
“AlAF").

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los documentos

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

su poder.

Comisiéon por la Administracién y Representacion del

Fondo.

En contraprestacion por las funciones a desarrollar por Ia
Sociedad Gestora, el Fondo abonara a la misma en cada
Fecha de Pago (tal y como este término se define en la
Estipulacion 9.7 de la presente Escritura de Constitucion) de

los Bonos, una comisién de administracion periddica igual al
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dos por ciento (2%) anual, que se devengara sobre los dias
efectivos de cada Periodo de Devengo de Intereses (tal y como
este término se define en la Estipulacion 9.5 de Ia presente
Escritura de Constitucién), se pagara trimestralmente en cada
una de las Fechas de Pago y se calculara sobre la suma de los
Saldos de Principal Pendientes de Pago de los Bonos de todas
las Series en la Fecha de Determinacién (tal y como este
término se define en la Estipulacion 9.9.4.1 de la presente
Escritura de Constitucion) correspondiente a esa Fecha de
Pago. La comision devengada desde el dia de hoy (en
adelante, la “Fecha de Constitucién del Fondo”) hasta la
primera Fecha de Pago de los Bonos se ajustara
proporcionalmente a los dias transcurridos entre ambas
fechas, calculandose sobre el importe nominal de los Bonos

emitidos.

El calculo de la comision de administracion periodica a pagar
en una Fecha de Pago determinada se realizara con arreglo a

la siguiente férmula:

A= Bx%x

365x100
donde:
A =Comision pagadera en una Fecha de Pago

determinada.

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

Determinacion correspondiente a esa Fecha de Pago.

G6944992




d = Numero de dias transcurridos durante cada Periodo

de Devengo de Intereses.

IMPUTACION TEMPORAL DE INGRESOS Y GASTOS DEL
FONDO.

El criterio contable que se utilizara en la preparacion de la

informacién contable del Fondo es el del principio de devengo,
es decir, que la imputacién de los ingresos y gastos se
realizard en funcion de la corriente real de bienes y servicios
gue los mismos representan y con independencia del momento
en que se produzca la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos.

SUPERVISION DEL FONDO Y DE LA SOCIEDAD
GESTORA.

De conformidad con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, el

Fondo y su Sociedad Gestora quedaran sujetos al régimen de
supervision, inspeccién y, en su caso, sancion por la CNMV. _

Asi. la Sociedad Gestora se compromete a remitir a la CNMV,
timestralmente 'y con la mayor diligencia posible, la
informacion relativa a los Bonos, al comportamiento de los
Activos, amortizaciones anticipadas, y situacion econdmico-

financiera del Fondo.

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

Mercado de Valores.
LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION DEL FONDO. o

Liquidacion anticipada del Fondo.
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lLa Sociedad Gestora estara facultada para proceder a la
liquidacion anticipada del Fondo y con ello a la amortizacién
anticipada en una Fecha de Pago de la totalidad de la emisién
de los Bonos, en los términos establecidos en la presente
Estipulacion, en los siguientes supuestos:
(1) Cuando el Saldo Vivo de los Activos (tal y como este

término se define en la Estipulacion 9.9.4.3 siguiente)
sea inferior al diez por ciento (10%) de! saldo vivo de los
mismos en la Fecha de Constitucion, siempre y cuando
el importe de la venta de los Activos pendientes de
amortizacion, junto con el saldo que exista en ese
momento en la Cuenta de Tesoreria (tal y como se
. define este término en la Estipulacion 154 de Ia
presente Escritura de Constitucion) y, en su caso, en la
Cuenta de Principales (tal y como se define este término
en la Estipulaciéon 15.5 de la presente Escritura de
Constitucion) y en la Cuenta de Exceso de Fondos (tal y
como se define este término en la Estipulacion 15.4 de

la presente Escritura de Constitucién) permita una total
‘ cancelacion de todas las obligaciones pendientes con
{ los titulares de los Bonos y respetando los pagos
anteriores a éstos cuyo orden de prelacién sea
preferente segun lo dispuesto en la Estipulacion 19.3 de

la presente Escritura de Constitucion;

(ii) Cuando por razén de algin evento o circunstancia de

cualquier indole ajeno al desenvolvimiento del Fondo de

19
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(iii)

(iv)

la concurrencia de circunstancias excepcionales, se
produjera, a juicio de la Sociedad Gestora, una
alteraciéon sustancial o se desvituase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo. Se
incluyen en este supuesto circunstancias tales como la
existencia de una modificacion en las normas legales o
reglamentarias, el establecimiento de obligaciones de
retencién o demas situaciones que de modo permanente
pudieran afectar al equilibrio financiero det Fondo; __
Obligatoriamente, en el supuesto previsto en el articulo
19 del Real Decreto 926/1998, que establece Ila
obligacion de liquidar anticipadamente el Fondo en el
caso de que hubieran transcurrido cuatro (4) meses
desde que tuviera lugar un evento determinante de la
sustitucién forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta
declarada en concurso o revocada su autorizacion, sin
que hubiese encontrado una nueva sociedad gestora
dispuesta a encargarse de la gestion del Fondo
nombrada de conformidad con lo dispuesto en la
Estipulacion 2.3(ii) de la presente Escritura de

Constitucién;

Cuando se produzca un impago indicativo de un
desequilibrio grave y permanente en relacién con alguno

de los Bonos o se prevea que se va a producir,

y
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(v)  Cuando hubieren transcurrido cuarenta y dos (42)
meses desde la fecha del Gltimo vencimiento de los
Activos aunque se encontraran aln débitos vencidos

pendientes de cobro.

La liquidacién del Fondo debera ser comunicada previamente a
la CNMV y después a los titulares de los Bonos, en la forma
prevista en el apartado 4.b.2 del Médulo Adicional a la Nota de
Valores y en la Estipulacion 17 de Ia presente Escritura de
Constitucion, con una antelacion minima de treinta (30) Dias
Habiles a aquél en que haya de producirse la Amortizacién
Anticipada, que debera efectuarse necesariamente en una
Fecha de Pago.
5.2. Extincién del Fondo.
La extincion del Fondo se producira (i) por la amortizacién

integra de los Activos, (ii) por la amortizacion integra de los
Bonos, (iii) por la finalizacién del proceso de liquidacion
anticipada previsto en la Estipulacion 5.1 anterior, (iv) por la
llegada la Fecha de Vencimiento Legal (tal y como este término
se define en la Estipulacion 9.9.2 de la presente Escritura de
Constitucion) y (v) cuando no se confirmen como definitivas las
calificaciones provisionales de los Bonos antes del inicio del
Periodo de Suscripcion o se produzca la resolucién del
Contrato de Aseguramiento y Colocacién de la Emision por el
acaecimiento de alguno de los supuestos previstos en el

21
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articulo 1.105 del Cédigo Civil antes del inicio del Periodo de

Suscripcidén.

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

extincion del Fondo.

Actuaciones para la liquidacion y extincién del Fondo.
Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, lleve a cabo la liquidaciéon y extincion del Fondo y, en
su caso, la Liquidacién Anticipada del Fondo y la Amortizacion
Anticipada de la emision de los Bonos en aquellos supuestos
que se determinan en la Estipulacién 5.1 anterior y, en
concreto, para que el Fondo disponga de liquidez suficiente
para hacer frente a sus obligaciones de pago, procedera la
Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, a llevar a cabo

alguna o todas de las siguientes actuaciones:

(i) vender los Activos por un precio que no podra ser
inferior a la suma del valor del principal mas los
intereses devengados y no cobrados de los Activos
pendientes de amortizar. A estos efectos, la Sociedad
Gestora debera solicitar oferta, al menos, a cinco (5)
entidades de las mas activas en la compraventa de
activos similares, no pudiendo venderlos a un precio
inferior a la mejor oferta recibida. El Cedente dispondra
de un derecho de tanteo para adquirir dichos Activos, en

las condiciones que establezca la Sociedad Gestora en
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el momento de la liquidacién, de tal forma que tendra
preferencia frente a terceros para adquirir los Activos.
Para el ejercicio del derecho de tanteo, el Cedente
dispondra de un plazo de cinco (5) Dias Habiles desde
la fecha en que la Sociedad Gestora le comunique las
condiciones (precio, forma de pago, etc.) en que se
procedera a la enajenacion de los Activos. La oferta del
Cedente debera igualar al menos, la mejor de las ofertas

efectuadas por terceros.

En el supuesto de que ninguna oferta llegara a cubrir el
valor del principal mas los intereses devengados y no
cobrados de los Activos pendientes de amortizar, la
Sociedad Gestora estara obligada a aceptar la mejor
oferta de las recibidas (en el entendido de que debera
haber solicitado, al menos, cinco (5) ofertas) por los
Activos. En este supuesto, el Cedente gozara
igualmente del derecho de tanteo anteriormente
descrito, siempre que su oferta iguale, al menos, la

mejor de las efectuadas por terceros.

Este derecho de tanteo no implica, en ningin caso, un
pacto o declaracion de recompra de los Activos por

parte del Cedente; y/o

vender cualesquiera otros activos del Fondo diferentes
de los Activos y del efectivo por un precio no inferior al
de mercado. Para fijar el valor de mercado, la Sociedad

Gestora solicitara de, al menos, una entidad

/G6944989
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especializada en la valoracién o comercializacion de
activos similares a aquellos cuya venta se pretenda, los
informes de valoracion que juzgue necesarios,
procediendo a la venta de los activos en cuestion por el
procedimiento que permita obtener un precio mas alto

en el mercado; y/o

(i)  cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios

para el proceso de liquidacion del Fondo.

lLa Sociedad Gestora aplicara inmediatamente todas las
cantidades que haya obtenido por la enajenacion de los
Activos y cualesquiera otros activos del Fondo al pago de los
diferentes conceptos, en la forma, cuantia y orden de prelacién
que corresponde, seguin se determina en la Estipulacion 19.3
de la presente Escritura de Constitucion. La Amortizacion
Anticipada de la totalidad de los Bonos en cualquiera de los
supuestos previstos en la Estipulacién 5.1 anterior, se realizara
por el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos
hasta esa fecha mas los intereses devengados y no pagados
hasta la fecha de Amortizacién Anticipada, que debera coincidir
necesariamente con una Fecha de Pago, deducida, en su
caso, la retencion fiscal y libre de gastos para el tenedor,
cantidades que, a todos los efectos legales, se reputaran en

esta Ultima fecha, vencidas, liquidas y exigibles.

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

Pagos de Liquidacion establecido en la Estipulaciéon 19.3
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siguiente, existiera algin remanente o se encontraren
pendientes de resolucién procedimientos judiciales o notariales
iniciados como consecuencia del impago, por algun Deudor de
los Activos (todo ello de conformidad con lo dispuesto en la
Estipulacion 8.12.(a) de la presente Escritura de Constitucion),
tanto el citado remanente como la continuacién y/o el producto
de la resolucion de los procedimientos citados seran a favor de
BANESTO.
En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y

representacion del Fondo, no procedera a la extincion del
Fondo hasta que no haya procedido a la liquidacion de los
Activos y cualesquiera otros activos remanentes del Fondo y a
la distribucion de los fondos disponibles del Fondo, siguiendo
el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion previsto en la
Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de Constitucion.
Transcurrido un plazo maximo de seis (6) meses desde la
liquidacién de los Activos y cualesquiera otros activos
remanentes del Fondo y la distribucién de los fondos
disponibles, la Sociedad Gestora otorgard un acta notarial
declarando (i) extinguido el Fondo, asi como las causas
previstas en la presente Escritura de Constitucion y en el
Folleto que motivaron su extincion, (ii) el procedimiento de
comunicacion a los tenedores de los Bonos y a la CNMV
llevado a cabo, y (iii) la distribucion de las cantidades
disponibles del Fondo siguiendo el Orden de Prelacion de

Pagos de Liquidacién previsto en la Estipulacion 19.3 de la

/G6944988
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presente Escritura de Constitucién, y dara cumplimiento a los
demas tramites administrativos que resulten procedentes.
Dicho - documento notarial sera remitido por la Sociedad
Gestora a la CNMV.

En el supuesto de que se produjese la causa de liquidacion

prevista en el apartado 5.2(v) anterior (esto es, cuando no se
confirmen como definitivas las calificaciones provisionales de
los Bonos antes del inicio del Periodo de Suscripciéon o se
produzca la resolucion del Contrato de Aseguramiento y
Colocacién de la Emisién por el acaecimiento de alguno de los
supuestos previstos en el articulo 1.105 del Cédigo Civil antes
del inicio del Periodo de Suscripcion, se resolvera la
constitucion del Fondo asi como Ia emisién de los Bonos y los
contratos suscritos por la Sociedad Gestora, actuando en
nombre del Fondo, a excepcion del Contrato de Préstamo
Subordinado para Gastos de Constitucion a que se hace
referencia en la Estipulacién 15.1 de la presente Escritura de
Constitucion, con cargo al cual se satisfaran los gastos de
constitucion y emision en que el Fondo hubiera podido incurrir
y que unicamente se cancelara una vez satisfechos los citados
gastos quedando subordinado el reintegro del principal al
cumplimiento de las demas obligaciones confraidas por la
Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo.
Dicha resolucion sera comunicada inmediatamente a la CNMV
y, transcurrido un (1) mes desde que tuviese lugar la causa de

resolucion de la constitucién del Fondo, la Sociedad Gestora
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otorgara acta notarial que remitira a la CNMV y a las Agencias
de Calificacion, declarando la extincion del Fondo y su causa, _
SECCION II
CESION DE ACTIVOS
CESION DE LOS ACTIVOS.
BANESTO cede al Fondo en la Fecha de Constitucion activos

cuyo principal total es igual a mil millones quince Euros
(1.000.000.015 €) (los "Activos Iniciales").

Tras su constitucién, el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, realizara en cada Fecha de Pago durante el Periodo
de Renovacion, sucesivas adquisiciones de activos para
reemplazar la disminucion del Saldo Vivo de los Activos en el
importe a que asciendan los Fondos Disponibles de
Principales (los "Activos Adicionales™), con el limite del
Saldo Vivo Pendiente de Pago de los Bonos en la fecha de

Emision.

Activos Iniciales.

BANESTO cede al Fondo, en este acto de constitucién del
mismo y en virtud de la presente Escritura de Constitucion, mil
doscientos ochenta y cinco (1.285) Préstamos Hipotecarios por
un importe total igual a ciento noventa millones ciento cuarenta
y siete mil cuatrocientos cuarenta y nueve Euros
(190.147.449 € ), y nueve mil quinientos cincuenta y un
(9.551) Préstamos No Hipotecarios por un importe total igual a

ochocientos nueve millones ochocientos cincuenta y un dos mil
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quinientos sesenta y seis Euros (809.852.566 €). El
procedimiento de cesion se ha establecido diferenciando entre

Activos Derivados de Préstamos Hipotecarios o Activos

Derivados de Préstamos No Hipotecarios.
El Fondo adquiere el cien por cien (100%) del saldo vivo
pendiente de reembolso de cada uno de los Préstamos
adquiridos en el dia de hoy, Fecha de Constitucion del Fondo,
con sujecion a los términos y condiciones de la presente
Escritura de Constitucion y, en particular a los recogidos en la
Estipulacion 6.6 y los Requisitos y Declaraciones de la
Estipulacion 7 de la presente Escritura de Constitucion y con
las caracteristicas econdémico financieras contenidas en el
apartado 2 del Médulo Adicional a la Nota de Valores.

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

de la cesidn.

6.1.1. Cesién de los Activos Iniciales Derivados de

Préstamos No Hipotecarios:
La cesion de los Activos Iniciales Derivados de
Préstamos No Hipotecarios se lieva a cabo en virtud de

la presente Escritura de Constitucion.

Los Activos Iniciales Derivados de Préstamos No
Hipotecarios objeto de cesion al Fondo a través de la
presente Escritura de Constitucién se relacionan en el

Anexo Il a la misma, en el que se recogen las
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caracteristicas concretas mas relevantes de los

mismos que permiten su identificacion.

Cesién de los Activos Iniciales Derivados de

Préstamos Hipotecarios:

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

siguientes:

»  Emision de los CTH.

El Cedente emite en este acto mil doscientos
ochenta y cinco (1.285) Certificados de Transmisidn
de Hipoteca por un importe total de ciento noventa
millones ciento cuarenta y siete mil cuatrocientos
cuarenta y nueve euros (190.147.449 €) que
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representan cada uno de ellos una participacion del
cien por cien (100%) del Saldo Vivo de los Activos
Derivados de Préstamos Hipotecarios a los que

corresponden.

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

hipotecarias.

Representacion de los Certificados de

Transmision de Hipoteca.

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

Tanto para los supuestos de tener que efectuar la
sustitucién de algin Certificado de Transmisién de
Hipoteca, segin lo previsto en Ia presente
Estipulacion, como para el caso de que se proceda
por la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo o por BANESTO, a la ejecucion de
un Préstamo Hipotecario sobre el que se haya
emitido un determinado Certificado de Transmision
de Hipoteca, asi como si procediéndose a la
liquidacion anticipada del Fondo, en los supuestos y
con las condiciones de la Estipulacion 5 de la
presente Escritura de Constitucion y en el apartado
4.4.c) del Documento de Registro, haya de tener
lugar la venta de los citados Certificados de
Transmision de Hipoteca, el Cedente se
compromete a fraccionar, en su caso, cualquier
titulo mdltiple en tantos titulos individuales o
globales como fueren necesarios, a sustituirlo o
canjearlo para la consecucién de las anteriores

finalidades.

Se incorpora como documento unido a la presente
escritura un ejemplar facsimil del titulo multiple
representativo de Certificados de Transmision de

Hipoteca, figurando como Anexo VI.
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Transmisibilidad y registro de los CTH.

Tal y como establece el Real Decreto 685/1982, los
CTH seran transmisibles mediante declaracion
escrita en el mismo titulo y, en general, por
cualquiera de los medios admitidos en Derecho. La
transmision del CTH y el domicilio del nuevo titular
deberan notificarse por el adquirente al Cedente. ___
El transmitente no respondera de la solvencia del
Cedente ni de la del Deudor del Préstamo
Hipotecario, asi como tampoco de la suficiencia de

la hipoteca que lo garantice.

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

por los titulares de los CTH.
En dicho libro constaran ademas los siguientes

datos:

a) Fecha de apertura y vencimiento del Préstamo
Hipotecario, importe inicial del mismo y forma de

liquidacion.

b) Datos registrales de la hipoteca.
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Dado el caracter de inversor institucional del Fondo
y la suscripcion por éste de los CTH, a los efectos
del parrafo segundo del articulo 64.6 del Real
Decreto 685/1982, la emisién de los CTH no sera
objeto de nota marginal en cada inscripcién de la
hipoteca correspondiente a cada uno de los
Préstamos Hipotecarios en el Registro de Ia

Propiedad.

Transmisiones patrimoniales.

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

marzo.

Suscripcion de los CTH.

La Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo, suscribe integramente, en este
acto, los mil doscientos ochenta y cinco (1.285)
Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos
por el Cedente, con sujecién a los términos y
condiciones que se recogen en la presente Escritura

de Constitucion.

G6944984
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La suscripcién de los Certificados de Transmision de
Hipoteca y la cesion de los Préstamos Hipotecarios
sera efectiva desde esta misma fecha.

Derechos del Fondo.

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

Préstamos Hipotecarios:

a) Derecho a percibir la totalidad de los pagos que
realicen los Deudores en concepto de principal
(por amortizacién ordinaria o anticipada) e
intereses ordinarios y de demora devengados por
los Préstamos Hipotecarios a partir de la Fecha
de Constitucion.

b) Derecho a percibir la totalidad de los derechos,

tanto principales como accesorios y de garantia
(incluyendo los derechos de administracién vy
defensa legal) y de las acciones frente a terceros

que puedan derivarse de los Activos Derivados
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de Préstamos Hipotecarios a partir de la Fecha

de Constitucion.

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

La cesion de los Préstamos Hipotecarios mediante

la emision de los Certificados de Transmision de

Hipoteca es plena e incondicional y por la totalidad

del plazo remanente hasta el vencimiento de cada

uno de los Préstamos Hipotecarios. Asimismo,
queda estipulado que la cesién de los Préstamos

Hipotecarios es pro soluto, implicando la plena

transmision de los Préstamos Hipotecarios y no su

mera cesion en comision de cobranza.

En caso de que fuera resuelta la constitucion del

Fondo vy, consecuentemente, la emisién vy

suscripcion de los Certificados de Transmision de

Hipoteca, (i) se extinguira la obligacion de pago del

precio total por parte del Fondo por la suscripcién de

los Certificados de Transmisién de Hipoteca vy (ii) la

Sociedad Gestora estara obligada a restituir al

Cedente cualesquiera derechos que se hubieran
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devengado a favor del Fondo por la suscripcion de
los Certificados de Transmision de Hipoteca. _
l.os derechos del Fondo resultantes de los CTH
estan vinculados a los pagos realizados por los
Deudores de los Préstamos Hipotecarios y, por
tanto, quedan directamente afectados por la
evolucién, retrasos, anticipos o cualquier otra

incidencia de los mismos.

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

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

Deudores.

Con relacion a los Préstamos Hipotecarios, el
Fondo tendra derecho a cualesquiera cantidades,
bienes o activos percibidos por ejecucion judicial o
extrajudicial de las garantias hipotecarias o por la
enajenacién o explotacion de los inmuebles
adjudicados al Fondo en ejecucion de las garantias

hipotecarias, o en administracidn y posesion interina
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del inmueble (en proceso de ejecucién), adquisicién
al precio de remate o importe determinado por
resolucion judicial, y, en general, los bienes que, en
su caso, llegase a adjudicarse el Fondo como
consecuencia de la eventual ejecucion de las
garantias otorgadas en aseguramiento de
cualquiera de los Préstamos Hipotecarios hasta el
limite del principal, intereses ordinarios y
cualesquiera otros gastos justificados debidos al
Fondo en relacién con el Préstamo Hipotecario
objeto de ejecucién. La Sociedad Gestora, en
nombre y representacién del Fondo, estara obligada
a devolver, en su caso el exceso al Cedente.
Acciones en caso de impago de los Préstamos

Hipotecarios.

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

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

(i) Compeler al Cedente como Administrador para

que inste la ejecucidon hipotecaria.

(i) Concurrir en igualdad de derechos con el
Cedente, en cuanto entidad emisora de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, en la
ejecucion que ésta siga contra el Deudor,
personandose a tal efecto en cualquier
procedimiento de ejecucion instado por aquélla.

(i) Si el Cedente no inicia el procedimiento dentro
de los sesenta (60) dias naturales desde la
diligencia notarial de requerimiento de pago de
la deuda, la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, quedara
legitimada subsidiariamente para ejercitar la
accion hipotecaria del Préstamo Hipotecario,
tanto por principal como por intereses y el

Cedente quedard obiigado a emitir una
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certificacién del saldo existente del Préstamo

Hipotecario.

(iv) En caso de paralizacion del procedimiento
seguido por el Cedente, el Fondo, debidamente
representado por la Sociedad Gestora, como
titular del Certificado de Transmision de
Hipoteca correspondiente, podra subrogarse en
la posicibn de aquella y continuar el
procedimiento de ejecucién, sin necesidad del

transcurso del plazo senalado.

En los casos previstos en los parrafos (iii) y (iv), la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo,
podra instar del Juez competente la incoacion o
continuacion del correspondiente procedimiento de
ejecucion hipotecaria, acompariando a su demanda
el titulo original del Certificado de Transmision de
Hipoteca desglosado, el requerimiento notarial
previsto en el apartado (i) precedente vy
certificacion registral de inscripciéon y subsistencia
de la hipoteca, para el caso de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, y el documento

acreditativo del saldo reclamado.

Para el caso de que fuere legalmente preciso, y a
los efectos de lo previsto en los articulos 581.2 y
686.2 de la Ley de Enjuiciamiento Civil, el

Administrador, por medio de esta Escritura de

e, P6944981




Constitucion y en virtud de esta declaracion, otorga
un poder irrevocable que la Gestora acepta en este
acto, tan amplio y bastante como sea necesario en
Derecho para que la Sociedad Gestora, actuando
en nombre y representaciéon del Administrador
pueda requerir notarialmente, al Deudor hipotecario
de cualquiera de los Préstamos Hipotecarios el

pago de su deuda.

El Fondo, en su calidad de titular de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca, podra asimismo, a
través de la Sociedad Gestora, concurrir en
igualdad de derechos con el Administrador en el
procedimiento de ejecucidon y, en este sentido
podra, en los términos previstos en los articulos 691
y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil, pedir
la adjudicacién del inmueble hipotecado en pago de
su crédito. La Sociedad Gestora procedera a la
venta de los inmuebles adjudicados en el plazo mas
breve posible en condiciones de mercado.

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

cuenta del Fondo.

6.2 Activos Adicionales

Tras su constitucion, el Fondo, representado por la Sociedad

Gestora, realizara en cada Fecha de Pago durante el Periodo

40
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de Renovacion, sucesivas adquisiciones de Activos Adicionales
para reemplazar la disminucién del Saldo Vivo de los Activos
en el importe a que asciendan los Fondos Disponibles de

Principales.

(a) Periodo de Renovacion

lLa Sociedad Gestora, en nombre y representaciéon del Fondo,
realizara adquisiciones trimestrales de Activos Adicionales en
cada una de las Fechas de Pago del periodo de tiempo
comprendido entre la primera Fecha de Pago (inclusive) y la
Fecha de Pago correspondiente al 15 de diciembre de 2008,

ambas incluidas (el “Periodo de Renovacién”).

No obstante lo anterior, se producira la finalizacion anticipada y
definitiva del Periodo de Renovacién en la Fecha de Pago del
Periodo de Renovacion, inclusive, en la que tuviere Ilugar

cualquiera de las siguientes circunstancias:

(i) Que los intereses devengados de los Bonos de las Series
A1, A2, B o C fueran impagados por insuficiencia de Fondos

Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente.

(i) Que, en la Fecha de Determinacién precedente, el Saldo
Vivo de los Préstamos Fallidos acumulado desde la Fecha de
Constitucion del Fondo sea igual o superior al 2,00% del Saldo
Vivo de los Activos en la Fecha de Constitucion del

Fondo.
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(i) Que se hubiera iniciado la declaracién de concurso o la
liquidacion de BANESTO o cualquier otra situacion que pudiera
conducir a la revocacién de su autorizacion como entidad de

credito.

(iv) Que BANESTO hubiera sido sustituido como Administrador

de los Activos.

(v) Que, en la Fecha de Determinacion precedente, el Saldo
Vivo de los Préstamos Morosos sea superior al 1,75% del

Saldo Vivo de los Préstamos no Fallidos.

(vi) Que el Fondo de Reserva no se pudiera dotar en el Importe

de Reserva Requerido en la Fecha de Pago correspondiente.

(vii Que en las dos (2) Fechas de Pago inmediata y
consecutivamente precedentes, el Saldo Vivo de los Préstamos
no Fallidos sea igual o inferior al 90% del Saldo de Principal

Pendiente de Pago de los Bonos.

(vii) Que, en la Fecha de Determinacion precedente, el Saldo
Vivo de los Préstamos no Fallidos hubiera sido inferior al 80%
de la suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los

Bonos.

(ix) Que se hubiera modificado la normativa fiscal espafiola de
tal forma que la cesiébn de Activos Adicionales resultase

excesivamente gravosa para BANESTO.

(x) Que se hubiera producido la resolucion del Contrato de
Permuta de Intereses y no se hubiera formalizado un nuevo
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contrato de permuta de intereses en su sustitucion en el plazo

de quince (15) dias.

(xi) Que las cuentas anuales auditadas de BANESTO

correspondientes al ultimo ejercicio presenten salvedades.

La Fecha de Pago en que concurra cualquiera de las
circunstancias anteriores no formara parte del Periodo de
Renovacion, aplicandose los Fondos Disponibles de
Principales a la amortizacién de los Bonos de conformidad con
el Orden de Prelacién de Pagos previsto en la Estipulacién
19.2 de la presente Escritura de Constitucion y lo previsto en la

Estipulacién 9.9 de la presente Escritura de Constitucion.,

(b) Importe

El importe méaximo que la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, destinara en cada Fecha de Pago
durante el Periodo de Renovacién a la adquisicion de Activos
Adicionales (el “Importe de Adquisicion”) sera el importe a
que asciendan los Fondos Disponibles de Principales en la
Fecha de Pago correspondiente, con el limite del Saldo Vivo

Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha de Emision.

Durante el Periodo de Renovacion, el importe remanente de
Fondos Disponibles de Principales no utlizado para la
adquisicion de Activos Adicionales, permanecera depositado

en la Cuenta de Principales.

(¢) Requisitos de eleccion




44

Para la cesion e incorporacion al Fondo de los Activos
Adicionales, deberan cumplirse en la Fecha de Cesién
respectiva todos los requisitos de eleccion que se establecen

en este apartado (los “Requisitos de Eleccién”).

(i) Requisitos Individuales

Sin perjuicio del cumplimiento del resto de las caracteristicas
de los Préstamos contenidas en la Estipulaciéon 7 de la
presente Escritura de Constitucion (las cuales seran ratificadas
por el Cedente en cada Fecha de Cesion en relacién con los
Activos Adicionales), los Requisitos de Eleccion que deberan
cumplir individualmente cada uno de los Activos Adicionales
para su cesion al Fondo (los “Requisitos Individuales”) son

los siguientes:

1. Que el Préstamo haya sido concedido por BANESTO en el
curso ordinario de su negocio siguiendo sus procedimientos
habituales de analisis y valoracién del riesgo crediticio que se
describen en el apartado 2.2.7 del Modulo Adicional a la Nota

de Valores.

2. Que se trate de un Préstamo concedido a personas juridicas
con actividad econémica con facturacion inferior a 3 millones
de euros o de personas fisicas con actividad econdmica con
facturacion de mas de 0,3 millones de euros y menos de 3
millones de euros, y que han sido extraidos de dos sistemas de
analisis de riesgos del banco, SAME ( sistema de anélisis de
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medianas empresas) y SAPE (sistemas de andlisis de
pequenas empresas) con domicilio en Espafia con el objeto de
financiar sus actividades econdémicas o la adquisicién de
bienes inmuebles afectos a su actividad econdémica, y que
dicho Préestamo se encuentre sometido a ley

espafiola.

3. Que el Préstamo no tenga débitos vencidos pendientes de

cobro por un plazo superior a treinta (30) dias.

4. Que el Deudor haya satisfecho, al menos, dos cuotas de principal

del Préstamo.

5. Que el Préstamo prevea el pago periodico de intereses y el

reembolso periddico de principal.

6. Que el Préstamo no contemple clausulas que permitan el
diferimiento en el pago periédico de intereses o del reembolso

de principal tras la Fecha de Cesion.

7. Que la fecha de vencimiento final del Préstamo no sea

posterior al 31 de diciembre de 2027.

8. Que el Préstamo esté denominado en Euros.

9. Que el Préstamo se encuentre concedido a tipo de interés
variable referenciado al EURIBOR.

10. Que las obligaciones de pago que se deriven del Préstamo
se realicen mediante domiciliacion en una cuenta abierta en
BANESTO.

45
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11. Que el Préstamo no corresponda a financiaciones

concedidas a promotores inmobiliarios para la construccién o
rehabilitaciébn de viviendas y/o0 inmuebles comerciales o

industriales destinados a la venta.

12. Que el Activo no consista en derechos de crédito derivados

de una operacion de arrendamiento financiero.

(if) Requisitos Globales

Ademas del cumplimiento de los Requisitos Individuales, los
Requisitos de Eleccion que deberan cumplir agregadamente
todos los Activos, incluidos los Activos Adicionales a ser
adquiridos por el Fondo en cada Fecha de Cesién (salvo en el
caso del requisito del namero 2 posterior, que Unicamente
resultard exigible respecto al conjunto de los Activos
Adicionales a ser adquiridos por el Fondo en cada Fecha de
Cesidn), para la cesion de éstos al Fondo (los “Requisitos

Globales”) son los siguientes:

1. Que el margen medio ponderado de los Activos no sea
inferior a sesenta puntos basicos (0,60%) (es decir, el
diferencial de tipo de interés aplicado a cada Activo sobre el

tipo de referencia del mismo).

2. Que la antigliedad (esto es, el periodo transcurrido desde el
otorgamiento del Préstamo de que se trate) media ponderada

de los Activos Adicionales sea igual o superior a 6 meses.
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3. Que el plazo pendiente medio ponderado de los Activos sea

igual o inferior a 10 afios.

4. Que la suma del Saldo Vivo de los Activos correspondientes
a un mismo Deudor no exceda el (0,60%) de la suma del

principal pendiente de todos los Activos.

9. Que la suma del Saldo Vivo de los Activos correspondientes
a los cinco principales Deudores no exceda del tres por ciento
(3,00%) de la suma del principal pendiente de todos los

Activos.

6. Que la suma del Saldo Vivo de los Activos concedidos a
Deudores localizados en una misma Comunidad Auténoma no
exceda del veinticinco por ciento (25%) de la suma del principal
pendiente de todos los Activos, y que la suma del principal
pendiente de los Activos concedidos a Deudores localizados en
las tres Comunidades Auténomas que acumulen el mayor
numero de Deudores no exceda del 56% de la suma del

principal pendiente de todos los Activos.

7. Que la suma del Saldo Vivo de los Activos concedidos a
Deudores de un mismo sector econémico no exceda del 20%
de la suma del principal pendiente de todos los Activos, y que
la suma del principal pendiente de los Activos concedidos a
Deudores dedicados a los tres sectores econémicos que
acumulen el mayor nimero de Deudores no exceda del 40%

de la suma del principal pendiente de todos los Activos.
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8. Que la suma del Saldo Vivo de los Activos correspondientes
a Préstamos Hipotecarios sea igual o superior al 18% del saldo

vivo de todos los Préstamos.

9. Que el Saldo Vivo de los Activos con amortizacion total a

vencimiento no supere el 5,80% del Saldo Vivo de los Activos.

10. Que el Saldo Vivo de los Activos con cuotas de

amortizacion anuales no supere el 6,84% del Saldo Vivo de los

Activos.

(d) Fechas de Solicitud de Oferta y Fechas de Oferta

Seran “Fechas de Solicitud de Oferta”’, las fechas
correspondientes al sexto Dia Habil anterior a cada una de las
Fechas de Pago del Periodo de Renovacion en las que fuera

procedente la adquisiciéon de Activos Adicionales.

Seran “Fechas de Oferta” las fechas correspondientes al
cuarto Dia Habil anterior a cada una de las Fechas de Pago del
Periodo de Renovacién en las que fuera procedente la

adquisicién de Activos Adicionales.

(e) Procedimiento para la adquisicion de Activos

Adicionales

En cada Fecha de Solicitud de Oferta, la Sociedad Gestora
remitira al Cedente comunicaciéon escrita de demanda de
cesion de Activos Adicionales para el Fondo con indicacion del

Importe de Adquisicién estimado y la Fecha de Pago en que
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correspondera efectuar la cesion al Fondo y el pago por la

cesion.

Antes de las 09:00 horas (CET) de la Fecha de Oferta, el
Cedente remitira a la Sociedad Gestora comunicacién escrita
de oferta de cesién de Activos Adicionales, acompafiada de un
archivo informéatico con el detalle de los préstamos
seleccionados y sus caracteristicas que integran la oferta de
cesion y una declaracion del Cedente de que dichos Activos
Adicionales cumplen los Requisitos Individuales y las restantes
caracteristicas contenidas en los apartados (b), (¢) y (d) de la

Estipulacién 7 posterior.

Antes del segundo Dia Habil anterior a la Fecha de Pago, la
Sociedad Gestora remitira al Cedente comunicacion escrita de
aceptacion de cesién de Activos Adicionales, acompanada de
un archivo informatico con el detalle de los Activos Adicionales
aceptados y las caracteristicas de los mismos que fueron

comunicadas por el Cedente.

Para la determinacién de los Activos Adicionales que integren

la aceptacion de cesion, la Sociedad Gestora:

(i) verificara que los Préstamos que integran la oferta de cesién
cumplen los Requisitos Individuales y los Requisitos Globales
conforme a las caracteristicas comunicadas por el Cedente, sin
que elio implique la verificacién del cumplimiento del resto de
las caracteristicas de los Préstamos contenidas en la




Estipulacion 7 que seran ratificadas por el Cedente en cada

fecha de adquisicion de Activos Adicionales; y

(i) determinara los Activos Adicionales que son aceptados y
aptos para su cesion al Fondo por un importe total igual o lo

mas préximo posible por defecto al Importe de Adquisicion. ___

En el supuesto de que el Saldo Vivo de los Activos Adicionales aptos

para su cesion al Fondo fuera inferior al Importe de Adquisicién (bien

por insuficiencia de los préstamos ofertados por el Cedente, o bien

porque alguno o algunos de los Activos ofertados por el Cedente no

cumplan los Requisitos Individuales), la Sociedad Gestora en nombre

y representacion del Fondo, procedera a la adquisicién de los Activos

Adicionales aptos, sin perjuicio de la posibilidad de adquirir nuevos

Activos Adicionales aptos para cubrir dicha diferencia en la siguiente

Fecha de Pago.
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(f) Cesidn de los Activos Adicionales

En cada una de las Fechas de Pago del Periodo de
Renovacion BANESTO cedera al Fondo los Activos
Adicionales seleccionados por la Sociedad Gestora de entre
los ofertados por el Cedente que cumplan los Requisitos de
Eleccién y por importe no superior al Importe de Adquisicion.___

Cada nueva adquisicion por el Fondo de Activos Adicionales se

formalizara:

(i) en el caso de Activos Adicionales que deriven de Préstamos

No Hipotecarios: mediante contrato suscrito por la Sociedad
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Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BANESTO

en cada Fecha de Cesién (distinta de la Fecha de

Constitucion); y

(i) en el caso de Activos Adicionales que deriven de Préstamos
Hipotecarios: mediante la emisiéon por el Cedente y suscripcion
por el Fondo del correspondiente Certificado de Transmisién de
Hipoteca, procediéndose a la emisién por el Cedente de un
nuevo titulo miltiple que recoja el nimero de CTH que existan
en esa fecha y que serd canjeado por el entregado en la Fecha
de Constituciéon o en la anterior Fecha de Cesion (distinta de la

Fecha de Constitucién) y/o sustitucion.

Todos los gastos e impuestos que se generen con ocasion de
la formalizacion de las sucesivas cesiones de Activos

Adicionales seran a cargo del Fondo.

En cada nueva adquisicién de Activos Adicionales, la Sociedad
Gestora entregara a la CNMV en la respectiva Fecha de
Cesion (distinta de la Fecha de Constitucion):

(i) Detalle de los Activos Adicionales cedidos al Fondo con sus

caracteristicas principales que permitan su identificacion.

(i) Declaracion escrita de la Sociedad Gestora, suscrita
tambien por BANESTO, de que los Activos Adicionales
cumplen todos los Requisitos de Eleccidn (Individuales y
Globales) y, en el caso de BANESTO, las demas
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caracteristicas establecidos en el apartado 2.2.8 del Modulo
Adicional a la Nota de Valores al Fondo.

A los anteriores efectos y a los efectos de lo previsto en el
articulo 1.227 del Cédigo Civil, la Sociedad Gestora se ha
adherido al sistema Cifradoc de la CNMV para la comunicacion
telematica del detalle de los Activos Adicionales, a traves de la
remision de archivos informaticos, y la declaracion de la
Sociedad Gestora relativa al cumplimiento por los Activos
Adicionales de los Requisitos de Eleccion (Individuales vy
Globales) y, en el caso de BANESTO, las demas
caracteristicas establecidos en el apartado 2.2.8 del Modulo

Adicional a la Nota de Valores al Fondo.

El contrato en que se formalice cada cesién de Activos
Adicionales se aportara a la CNMV el Dia Habil siguiente a la
Fecha de Cesidn (distinta a la Fecha de Constitucién)

correspondiente.

En el caso de Activos Adicionales derivados de Préstamos
Hipotecarios, se aplicaran asimismo las reglas sefnaladas en la

Estipulacion 6.1.2 anterior.

(g) Auditoria anual de los Activos Adicionales.

Anualmente la Sociedad Gestora encargara, por cuenta del
Fondo, la realizacion de una auditoria, utilizando técnicas de
muestreo, sobre los Activos Adicionales adquiridos durante los
afios 2006, 2007 y 2008, correspondientes al Periodo de
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Renovacion, que permanezcan vivos al 31 de diciembre de

cada uno de estos afos.

La verificacion de los Activos Adicionales de la muestra versara
sobre los mismos atributos que la auditoria efectuada de los
préstamos seleccionados para su cesién al Fondo, en su

constitucion.

Dicha verificacion sera realizada por una firma de auditoria
inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(R.O.A.C.)) y enviada a la CNMV junto con el informe de
auditoria de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a
los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2006, 2007 y
2008.
6.3 Sustitucion de los Activos

En el caso de que alguno de los Activos estuviese afectado por
un vicio oculto por no ajustarse en la respectiva Fecha de
Cesion al Fondo a los requisitos que tales Activos deben reunir
para ser susceptibles de ser cedidos al Fondo, a los Requisitos
Individuales y a las declaraciones realizadas a tal efecto por el
Cedente a la Sociedad Gestora reproducidas en la Estipulacién
7 de la presente Escritura de Constitucién, o no reunir en esa
fecha las caracteristicas comunicadas por BANESTO a la
Sociedad Gestora, la parte que tuviere conocimiento de dicha
circunstancia lo notificara por escrito a la otra, debiendo ambas
partes, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes,

proceder a la subsanacion de dicho vicio oculto o, si dicho vicio

G6944974
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oculto no fuera susceptible de subsanacién, a la sustitucién del

Activo afectado por otro u otros con saldo vivo total igual o
ligeramente inferior al del Activo sustituido y que deberan
cumplir con los Requisitos Individuales previstos en la
Estipulacion 6.2 de la presente Escritura de Constitucidn y las
declaraciones del Cedente a la Sociedad Gestora reproducidas
en la Estipulacién 7 de la presente Escritura de Constitucién y
ser homogeneos en plazo residual, tipo de interés, valor de
principal pendiente de reembolso y calidad de la garantia, y, en
su caso, rango de las hipotecas y relacion entre el principal
pendiente de reembolso y el valor de tasacion de la propiedad
o propiedades hipotecadas de los Préstamos Hipotecarios, de
forma que el equilibrio financiero del Fondo y la calificacion de

los Bonos no se vean afectados por la sustitucion.

La sustitucion se llevara a cabo mediante la resolucién
simultanea de la cesion del Activo afectado por el vicio oculto y
la cesion al Fondo del Activo(s) que haya(n) de sustituirlo y
que, ftratandose de Activos derivados de Préstamos
Hipotecarios se llevara a cabo mediante la resolucién del CTH
afectado y la emision y suscripcién por el Fondo del CTH que
vaya a sustituirlo (con emision por el Cedente de un nuevo
titulo maltiple que recoja el namero de CTH que existan en esa
fecha y que sera canjeado por el entregado en la Fecha de
Constitucién o en la anterior fecha de cesidén y/o sustitucion).
BANESTO debera reembolsar al Fondo cualesquiera
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cantidades impagadas relativas al Activo sustituido mediante
su abono en la Cuenta de Tesoreria. Asimismo, en el caso de
que el Saldo Vivo del Activo sustituto sea ligeramente inferior al
del Activo sustituido, BANESTO debera reembolsar al Fondo la
diferencia, tomando en cuenta el valor nominal, los intereses
devengados y no vencidos correspondientes asi como
cualesquiera cantidades impagadas relativas a dicho Activo,
mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria en la fecha

correspondiente.

En particular, la modificacion por el Cedente, durante la
vigencia de los Préstamos, de las condiciones de éstos sin
sujecion a los limites establecidos en la legislacion especial
aplicable y a los términos pactados entre el Fondo y el Cedente
en la presente Escritura de Constitucion del Fondo y en el
Folleto, en el apartado 3.7.1 del Modulo Adicional, y, por tanto,
absolutamente excepcional, supondria un incumplimiento por
parte del Cedente de sus obligaciones que no debe ser
soportado por el Fondo. Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a
traves de la Sociedad Gestora, podra (i) exigir la
correspondiente indemnizacién por dafios y perjuicios e (ii)
instar la sustitucion o reembolso de los Activos afectados, de
conformidad con lo dispuesto en el presente apartado, no
suponiendo ello que el Cedente garantice el buen fin de la
operacion, sino la necesaria reparacion de los efectos

producidos por el incumplimiento de sus obligaciones, de
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conformidad con el articulo 1.124 del Cadigo Civil. La Sociedad
Gestora comunicarda de forma inmediata a la CNMV las
sustituciones o amortizaciones de Activos que se realicen
como consecuencia del incumplimiento por parte del Cedente.
Los gastos que las actuaciones para remediar el
incumplimiento del Cedente originen deben ser soportados por

éste, sin poder repercutirse al Fondo.

En el caso de que la sustitucion referida no pueda tener lugar o
no se lleve a cabo dentro del plazo de diez (10) Dias Habiles,
la Sociedad Gestora resolvera la cesion del Activo afectado por
el vicio oculto o amortizard anticipadamente el CTH afectado,
debiendo BANESTO en tal caso reembolsar al Fondo el Saldo
Vivo del mismo, junto con los intereses devengados y no
vencidos correspondientes, asi como cualesquiera cantidades
impagadas relativas a dicho Activo, mediante su abono en la

Cuenta de Tesoreria.

6.4. Precio de la cesion de los Activos.

El precio de cesién de los Activos sera a la par, es decir,
el principal pendiente de amortizar de los Activos
agrupados en el Fondo en la Fecha de Cesion ( esto es
la Fecha Constitucion, en relacién con los Activos
Iniciales, o en su caso, cada una de las Fechas de Pago
durante el Periodo de Renovacién en relacion con los

Activos Adicionales).
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El precio de cesion debera ser integramente satisfecho
antes de las 15:00 horas (CET) del mismo Dia Habil (tal
y como este término se define en la Estipulacion 9.5.d)
de la presente Escritura de Constitucién), valor ese
mismo dia, en que quede integramente desembolsada
la emision de Bonos (estando inicialmente previsto que
tenga lugar el dia 23 de noviembre de 2006) conforme a
lo dispuesto en la Estipulacion 10 de la presente
Escritura de Constitucidn (en adelante, la “Fecha de
Desembolso”) 0, en el caso de Activos Adicionales, de
la respectiva Fecha de Cesidn (distinta de la Fecha de
Constitucion), valor ese mismo dia. El pago se efectuara
mediante orden cursada por la Sociedad Gestora a
BANESTO para que proceda a cargar en la cuenta de
tesoreria abierta en BANESTO a nombre del Fondo (en
adelante, la “Cuenta de Tesoreria”), el importe del
precio para la adquisicion de los Activos. BANESTO no
percibira intereses por el aplazamiento del pago del
precio de los Activos Iniciales hasta la Fecha de

Desembolso.

En caso de que fuera resuelta la constitucion del Fondo
y, consecuentemente, la cesién de los Activos conforme
a lo previsto en la Estipulacién 5 de la presente Escritura
de Constitucion, (i) se extinguira la obligacion de pago
del precio total por parte del Fondo por la cesion de los
Activos Iniciales, y (i) la Sociedad Gestora estara

57




58

obligada a restituir a BANESTO en cualesquiera

derechos que se hubieran devengado a favor del Fondo

por la cesién de los Activos Iniciales.
La cartera preliminar de préstamos y créditos seleccionados de
la que se extraeran los Activos Iniciales que seran cedidos al
Fondo en la Fecha de Constitucién esta formada por catorce
mil trescientos ocho (14.308) Préstamos, cuyo principal
pendiente cuyo principal pendiente de vencer, a 11 de octubre
de 2006, ascendia a 1.683.316.955,66 euros.

El desglose y caracteristicas de los préstamos se recoge en el

Anexo lll.

6.5. Legislacién aplicable a la cesion de los Activos.
La cesion de los Activos estd sometida a la legislacion
comun espafiola. De acuerdo con la legislacion comudn
espafiola vigente, la validez de la cesion de los Activos
al Fondo por parte del Cedente esta sujeta a que no
exista impedimento alguno para su libre cesion al
Fondo, o, en el caso de que fuera necesario el
consentimiento del Deudor, dicho consentimiento

hubiese sido obtenido.

No se prevé la notificacion de la cesion a los Deudores
en el momento de la cesion.

A tenor del articulo 1.527 del Cédigo Civil, el Deudor
que antes de tener conocimiento de la cesién pague al

acreedor, quedara liberado de la obligacién. A estos
efectos, el Cedente debera notificar (por si o por
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conducto notarial) la cesién, cuando sea necesario 0
requerido de acuerdo con los términos del
correspondiente Activo, a los respectivos Deudores si
asi lo requiere la Sociedad Gestora y, en todo caso, en
un supuesto de concurso del Cedente. Una vez
notificada la cesion a los Deudores, éstos solo quedan
liberados de sus obligaciones mediante el pago al
Fondo. Conforme al articulo 1.198 del Cddigo Civil, el
Deudor que hubiere consentido la cesion no podra
oponer al Fondo la compensacion que le hubiera

correspondido frente al Cedente.

Por lo que se refiere a la cesion de los Activos
Derivados de Préstamos Hipotecarios, la legislacion
comun espafola es la ley naturalmente aplicable a la
cesion, realizada mediante la emision por BANESTO de
los CTH (representando cada uno de ellos una
participacién del cien por cien (100%) del principal
pendiente de los Activos derivados de Préstamos
Hipotecarios a los que correspondan) para su integra
suscripcion por el Fondo, de conformidad con la
Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, segun
redaccion dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002; la
Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion del Mercado
Hipotecario (en adelante, la “Ley 2/1981"); el Real
Decreto 685/1982, de 17 de marzo; y demas regulacion

63944971
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6.6.

(i)

vigente en cada momento a la transmisibilidad vy
adquisicién de titulos del mercado hipotecario.
Términos y condiciones de las cesiones de los

Activos.

La cesion al Fondo de los Activos se realizara en las

siguientes condiciones:

La cesién de los Activos comprende la totalidad del
principal pendiente de reembolso, asi como los
intereses ordinarios y de demora devengados desde la
Fecha de Constitucion del Fondo o, en el caso de
Activos Adicionales, desde la respectiva Fecha de
Cesion. En consecuencia, la cesion de los Activos no
comprendera los intereses devengados y no vencidos
desde la ultima fecha de liquidacién de intereses de
cada uno de los Préstamos hasta la correspondiente
Fecha de Cesion (esto es, la Fecha de Constitucion, en
relacion con los Activos Iniciales, o en su caso, cada
una de las Fechas de Pago durante el periodo de
Renovacién en relacién con los Activos Adicionales),

correspondiendo tales intereses al Cedente.

(i) La cesion al Fondo de los Activos es plena e
incondicional y por la totalidad del plazo
remanente hasta el vencimiento de los mismos.

(i)  El precio de cesidén de los Activos sera a la par,
es decir, el principal pendiente de amortizar de
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los Activos agrupados en el Fondo en la Fecha
de Cesion ( esto es, la Fecha de Constitucion en
relacion con los Activos Iniciales, o en su caso,
cada una de las Fechas de Pago durante el
Periodo de Renovacion en relacion con los

Activos Adicionales)

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

de los Préstamos Hipotecarios.

En tanto no tenga lugar la notificacion al
respectivo Deudor de la cesiéon de un Activo,
BANESTO ejercitara en nombre propio y por
cuenta del Fondo cualesquiera acciones
judiciales (inclusive, en su caso, las relativas a la
ejecuciéon de garantias) que correspondan frente
a dicho Deudor por razén del Activo de que se
trate. Una vez tenga lugar dicha notificacion, el
ejercicio de dichas acciones correspondera a la
Sociedad Gestora (0 a los representantes

apoderados por ésta a tal efecto), en nombre y
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(vi)

(Vi)

por cuenta del Fondo (salvo en lo que se refiere a
los Certificados de Transmisién de Hipoteca que
se regiran por lo dispuesto en el articulo 66 del
Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, tal y
como se describe en la Estipulacién 8 de la

presente Escritura)

El Cedente no respondera de la solvencia de los
Deudores ni de la suficiencia de las garantias de

los Activos.

En el supuesto excepcional de que un Deudor
opusiese a BANESTO la compensacién frente a
uno de los Activos, BANESTO sera responsable
frente al Fondo de cualesquiera dafios vy
perjuicios experimentados por éste como
resultado de dicho ejercicio del derecho de
compensacién por cualquiera de los Deudores,
debiendo pagar al Fondo una cantidad igual a
aquella que hubiere sido objeto de compensacién
por el Deudor correspondiente, mas, en su caso,
los intereses devengados por dicha cantidad
desde la fecha en que tuvo lugar Ia
compensacién (inclusive) hasta la fecha de su
pago por BANESTO al Fondo (exclusive)
calculados al tipo establecido en el Activo

correspondiente.
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(vii)  Sin perjuicio de lo establecido en la Estipulacion
6.3 de la presente Escritura de Constitucion,

BANESTO no asumird ninguna obligacion de

recompra de los Activos.

Responsabilidad del Cedente.
BANESTO no respondera de la solvencia del Deudor ni de la

suficiencia de las garantias de los Activos.

BANESTO unicamente respondera de la existencia y
legitimidad de los Activos en el momento de la cesion en los
terminos y condiciones que se declaran en la presente
Escritura de Constitucién, asi como de la personalidad con la
que efectia la cesidén y de las declaraciones recogidas en la
Estipulacion 7 de la presente Escritura de Constitucién y en el
apartado 2.2.8 del Mddulo Adicional a la Nota de Valores.
Derechos conferidos al Fondo por la cesion de los Activos.
El Fondo, en cuanto titular de los Activos, ostentara los
derechos reconocidos al cesionario en el articulo 1.528 del
Cédigo Civil.
En concreto, los Activos confieren los siguientes derechos:

a) la totalidad de las cantidades que se devenguen por la
amortizacién del capital o principal de los Activos;
b) la totalidad de las cantidades que se devenguen por los

intereses ordinarios de los Activos;

c) la totalidad de las cantidades devengadas por los

intereses de demora de los Activos;
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d)

cualesquiera cantidades o activos percibidos por

gjecucion judicial o notarial de las garantias o, en el
caso de los Préstamos Hipotecarios, por la enajenacion
o explotacion de los inmuebles adjudicados al Fondo en
ejecucion de las garantias hipotecarias, o en
administracion y posesion interina de la finca (en
proceso de ejecuciéon) hasta el importe de las
cantidades adeudadas por el Deudor respectivo,
adquisicién al precio de remate o importe determinado

por resolucién judicial; y

todos los posibles derechos o indemnizaciones que
pudieran resultar a favor de BANESTO, incluyendo no
solo las derivadas de los contratos de seguros, cuando
los haya, cedidos por BANESTO al Fondo, sino también
los derivados de cualquier derecho accesorio a los

Activos.

La cesién de los Activos comprendera la totalidad del principal

pendiente de reembolso, asi como los intereses ordinarios y de

demora devengados desde la Fecha de Constitucion del Fondo

0, en el caso de Activos Adicionales, desde la respectiva fecha

de cesion. En consecuencia, la cesién de los Activos no

comprendera los intereses devengados y no vencidos desde la

tltima fecha de liquidacion de intereses de cada uno de los

Préstamos hasta la correspondiente Fecha de Cesién (esto

es, la Fecha de Constitucidn relacion con los Activos Iniciales o

su respectiva fecha de cesion al Fondo en relacién con los
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Activos Adicionales), correspondiendo tales intereses al

Cedente.

Las comisiones derivadas de los Activos cedidos no son objeto

de cesion al Fondo.

Todos los derechos anteriormente mencionados se
devengaran a favor de, la Fecha de Cesion (esto es, la Fecha
de Constitucion del Fondo en relacion a los Activos Iniciales o
la respectiva fecha de cesién al Fondo en el caso de los

Activos Adicionales).

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

mismos.

6.9. Notificacion a los Deudores.

En los contratos que documentan los Activos no se contienen
clausulas en las que se exija la autorizacién de los Deudores

para llevar a cabo la cesion.

BANESTO continuara administrando los Activos, conforme a lo
establecido en la Estipulaciéon 8 de la presente Escritura de
Constitucion. La Sociedad Gestora y BANESTO acuerdan no
notificar en este momento la cesidn a los respectivos

Deudores.

No obstante lo anterior, en caso de concurso, o indicios del mismo, de
intervencion por el Banco de Espana, de liquidacion o de sustitucion
del Administrador o porque la Sociedad Gestora lo estime
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razonablemente justificado, ésta podra requerir al Administrador para
que notifique a los Deudores (y, en su caso, a los terceros garantes)
la transmision al Fondo de los Activos pendientes de reembolso, asi
como que los pagos derivados de los mismos sélo tendran caracter
liberatorio si se efectian en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre
del Fondo. No obstante, tanto en caso de que el Administrador no
hubiese cumplido la notificacion a los Deudores y, en su caso, a los
terceros garantes, dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la
recepcion del requerimiento como en caso de concurso o liquidacion
del Administrador, sera la propia Sociedad Gestora, directamente o a
través de un nuevo Administrador que hubiere designado, la que
efectie la notificacidn a los Deudores y, en su caso, a los terceros

garantes.

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

Asimismo, el Cedente otorgara las mas amplias facultades que en
Derecho sean necesarias a la Sociedad Gestora para que ésta
pueda, en nombre del Fondo, notificar la cesion a los Deudores en el

momento que lo estime oportuno.

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

Gestora.
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DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BANESTO.
BANESTO, como titular de los Préstamos de los que derivan

los Activos objeto de cesién al Fondo, declara y garantiza a la

Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, lo

siguiente:
(a)En relacion con BANESTO:

(1)

(2)

3)

(4)

Que BANESTO es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacion vigente y se
halla inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

Que los organos sociales de BANESTO han adoptado
validamente todos los acuerdos sociales necesarios
para la cesién al Fondo de los Activos y para otorgar la
presente Escritura de Constitucion y los contratos
descritos en la Estipulaciones 15.1, 15.2, 15.3, 154,
15.5, 15.6 y 15.7 siguientes.
Que BANESTO esta facultado para participar en el
Mercado Hipotecario. Asimismo, BANESTO esta

facultado para otorgar todos los Préstamos cuyos
Activos se ceden en virtud de la presente Escritura de
Constitucion y en los ulteriores contratos de cesién.
Que ni a la fecha de la presente Escritura de
Constitucion, ni en ningin momento desde su
constituciéon, se ha encontrado BANESTO en situacion
de insolvencia, concurso, suspensién de pagos o

quiebra.
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(b)
(1

(3)

(4)

Que tiene las cuentas anuales correspondientes a los
tres (3) daltimos ejercicios cerrados debidamente
auditadas y el informe de auditoria correspondiente al
altimo de ellos, el afio 2005 no contiene

salvedades.

En relacion con todos los Activos:

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

legales vigentes.

Que los datos incluidos en la presente Escritura de
Constitucion, en el Folleto y en los ulteriores contratos
de cesiébn en relacion con los Activos reflejan
exactamente su situacion a la fecha de su cesion

respectiva.

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

Que BANESTO ha seguido fielmente la politica de
concesion de riesgos descrita en el apartado 2.2.7 del
Modulo Adicional a la Nota de Valores, en la concesién

de todos y cada uno de los Préstamos.

Que los Activos derivan de préstamos bilaterales
concedidos por BANESTO concedido a personas

juridicas con actividad economica con facturacion
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(7)

(8)

(9)
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inferior a 3 millones de euros o de personas fisicas con
actividad econdmica con facturacion de méas de 0,3
millones de euros y menos de 3 millones de euros, y
que han sido extraidos de dos sistemas de analisis de
riesgos del banco, SAME ( sistema de andlisis de
medianas empresas) y SAPE (sistemas de analisis de
pequefias empresas) con domicilio en Espafa, con la
finalidad de financiar su correspondiente actividad
econdémica o la adquisiciéon de bienes inmuebles afectos
a su actividad econdmica.

Que los Activos estan denominados y son pagaderos en
euros y estan garantizados, en el caso de Activos
derivados de Préstamos Hipotecarios, mediante
hipoteca inmobiliaria y, en el caso de Activos derivados
de Prestamos No Hipotecarios, no estan garantizados
por terceros o lo estan por garantia personal o real no

inmobiliaria

Que los Activos devengaran interés a tipo variable
referenciado a algun indice de mercado, sin que, en
ningun caso, se prevea un limite maximo ni minimo en

el tipo de interés aplicable.

Que todos los Activos tienen una fecha de vencimiento
igual o anterior al 31 de diciembre de 2027.
Que los Activos han sido originados en el curso

ordinario de los negocios de BANESTO.
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)
(16)

Que BANESTO ostenta la titularidad de los Activos, libre
de cargas y reclamaciones, no habiendo recibido
BANESTO notificacion de reclamaciéon o compensacion
alguna con anterioridad a su cesién al Fondo.

Que los pagos del Deudor derivados de los Préstamos
no estan sujetos a deducciéon o retenciéon alguna de

indole tributaria.

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

sido obtenido.

Que constituye una obligacién valida y vinculante de
pago para el Deudor y es exigible de acuerdo con sus

propios términos.

Que el pago de las cuotas de principal e intereses de los
Activos se produce mediante domiciliacion bancaria
generada automaticamente y autorizada por el
correspondiente Deudor en el momento de formalizar la

operacion.

Que los Activos se rigen por la ley espanfola.

Que los Activos estan documentados en escritura
publica o pdliza intervenida por fedatario publico,
conservando BANESTO, segun corresponda, primera
copia de la escritura publica o un ejemplar de la péliza

intervenida.
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(18)

(19)

(20)

(21)

(22)

(23)
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Que los Préstamos estan totalmente dispuestos y el
plazo de amortizacion inicial no es inferior a un (1) afo
desde el otorgamiento del correspondiente Préstamo.

Que ninguna persona tiene, respecto de los Activos, un

derecho preferente al Fondo.

Que en el momento de la cesidn los Activos no tienen
pagos pendientes superiores a treinta (30) dias.

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

industriales destinados a la venta.

Que no tiene conocimiento de que ninguno de los
Deudores sea titular de ningun derecho de crédito frente
a BANESTO que le confiera el derecho a ejercitar la
compensacion frente al mismo y que pudiera afectar
negativamente a los Activos, sin perjuicio de los
derechos de los Deudores que fueran titulares de
depdsitos o cuentas a la vista con BANESTO.

Que ninguno de los Activos corresponde a derechos de
credito derivados de una operacion de arrendamiento

financiero.

Que el Deudor respectivo ha satisfecho, al menos, dos

cuotas de principal del respectivo Préstamo.
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(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

Que ninguno de los Préstamos contempla clausulas que
permiten el diferimiento en el pago periddico de
intereses o del reembolso de principal tras la Fecha de

Cesion.

Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de
cualquier tipo en relacion con los Préstamos que puedan

perjudicar la validez y exigibilidad de los mismos.

Que ninguno de los Deudores que sean personas
juridicas forma parte del mismo grupo de empresas que
BANESTO.

Que, en la Fecha de Constitucion del Fondo, el Saldo

Vivo Pendiente de los Préstamos Hipotecarios no sera
superior al 20% del total del Saldo Vivo Pendiente de los
Préstamos ni sera inferior al 18% del total del Saldo Vivo

Pendiente de los Préstamos.

Que las garantias de los Préstamos son validas y
ejecutables de acuerdo con la legislacion aplicable, y
BANESTO no tiene conocimiento de la existencia de
ninguna circunstancia que impida la ejecucion de las

mismas.

Que los Préstamos estan claramente identificados en el
sistema informatico de BANESTO desde el momento de
su concesion o su subrogacion a favor de BANESTO, y

han sido y son objeto de administracién, analisis y
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seguimiento por parte de BANESTO de acuerdo con los

procedimientos habituales que tiene establecidos.

(30) AQue, a la Fecha de Constitucioén del Fondo, la suma del
Saldo Vivo de los Préstamos de un mismo Deudor no
sera superior al 060% del Saldo Vivo de los

Préstamos.

(c) En refacion con los Préstamos Hipotecarios:

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

cualquier otra limitacion de dominio.

(2) Que todos los Préstamos Hipotecarios estan
formalizados en escritura publica y todas las hipotecas
se encuentran debidamente constituidas e inscritas en
los correspondientes Registros de la Propiedad. La
inscripcién de las fincas hipotecadas esta vigente y sin

contradiccion alguna.

(3) Que los Préstamos Hipotecarios no estan
instrumentados en titulos valores, ya sean nominativos,

a la orden o al portador.

(4) Que los Préstamos Hipotecarios no estan afectos a
emision alguna de bonos hipotecarios o participaciones

hipotecarias.
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6)

(7)

Que los inmuebles hipotecados en virtud de los

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

Que los Préstamos Hipotecarios no se encuentran entre

los créditos excluidos del articulo 32 del Real Decreto
685/1982.
Que las copias de todas las escrituras de hipoteca a que

se refieren los Préstamos Hipotecarios estan
debidamente depositadas en los archivos de BANESTO,
adecuados al efecto, a disposicion de la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y
todos los Préstamos Hipotecarios estadn claramente
identificados, tanto en soporte informatico como por sus

escrituras.

Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de
cualquier tipo en relacion con los Préestamos
Hipotecarios que puedan perjudicar la validez de los
mismos o que puedan dar lugar a la aplicaciéon del
articulo 1.535 del Cddigo Civil, o de la existencia de
circunstancias que puedan dar lugar a la ineficacia del
contrato de adquisiciéon del inmueble hipotecado en

garantia de los Préstamos Hipotecarios.
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Que no tiene conocimiento de la existencia de ninguna
circunstancia que impida la ejecucion de la garantia

hipotecaria.

Que ninguna persona tiene derecho preferente al Fondo
sobre los Préstamos Hipotecarios en cuanto titular de
los Certificados de Transmision de Hipoteca.

Que las hipotecas estan constituidas sobre inmuebles (y
que, en el caso de incluir edificaciones, éstas se
encuentran construidas y terminadas) que pertenecen
en pleno dominio y en su totalidad al respectivo
hipotecante, siendo primera hipoteca sobre pleno
dominio de la propiedad hipotecada (o0 en su caso con
rango posterior, aunque el Cedente dispone de
documentacion relativa a la cancelacion de las deudas
originadas por hipotecas previas, si bien el tramite de
cancelacion registral de la misma esta pendiente), no
teniendo conocimiento BANESTO de la existencia de
litigios sobre la titularidad de dichos inmuebles que

puedan perjudicar a las hipotecas.

Que todos los bienes inmuebles hipotecados han sido
objeto de tasacion por sociedades de tasacion
debidamente inscritas en el Banco de Esparia, estando
acreditada dicha tasacién mediante la correspondiente

certificacion. Las tasaciones efectuadas cumplen todos

6344963




76

(13)

(d)
(1)

@)

los requisitos establecidos en la legislacion sobre el

mercado hipotecario.

Que BANESTO no tiene conocimiento de que se haya
producido el desmerecimiento del valor de ninguna finca
hipotecada en mas de un 20% del valor de tasacion.____

En relacion con los CTH:

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

Que los CTH se emiten por el mismo plazo que resta
hasta el vencimiento y por el mismo tipo de interés de
cada uno de los Préstamos Hipotecarios que

correspondan.

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

corresponda.

SECCION IlI

ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS
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ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS.

Administracion.

La descripcion del régimen y procedimientos ordinarios de
administracion y custodia (en adelante, los “Servicios”) de los
Activos es la siguiente:
BANESTO, entidad Cedente de los Activos, de conformidad
con lo establecido en el articulo 2.2 del Real Decreto 926/1998,

se obliga a ejercer la custodia y administracion de los Activos,
regulandose las relaciones entre BANESTO y el Fondo por lo
dispuesto en la presente Escritura de Constitucion.

BANESTO seguira administrando los Activos, dedicando el
mismo tiempo y atencidn a los mismos y ejerciendo el mismo
nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administracién de los
mismos que el que dedicaria y ejerceria en la administracion
de préstamos que no hubiera cedido y, en cualquier caso,
ejercitara un nivel adecuado de pericia, cuidado vy diligencia en
la prestacion de los Servicios previstos en la presente Escritura

de Constitucion.

BANESTO se compromete, asimismo, a lo siguiente:

(i) A ejercer la administracion y gestion de los Activos
adquiridos por el Fondo en los términos del régimen vy
los procedimientos ordinarios de administracién y
gestion establecidos en la presente Escritura de

Constitucion;

(ii) A que los procedimientos que aplica y aplicara para la
administraciéon y gestion de los Activos son y seguiran
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siendo conformes a las leyes y normas legales en vigor

que sean aplicables;

(i) A cumplir las instrucciones que le imparta la Sociedad

Gestora con la debida lealtad;

(ivy A indemnizar al Fondo por los dafios y perjuicios que
puedan derivarse del incumplimiento de las obligaciones

contraidas.

La descripcion del régimen y procedimientos ordinarios de los

Servicios es la siguiente:

Duracion.

Los servicios seran prestados por el Administrador hasta que,
una vez amortizada la totalidad de los Activos adquiridos por el
Fondo, se extingan todas ias obligaciones asumidas por el
Administrador en cuanto Cedente de aquéllos, o cuando
concluya la liquidacién del Fondo una vez extinguido éste, sin

perjuicio de la posible revocacion anticipada de su mandato.

En caso de concurso del Administrador, de intervencion por el
Banco de Espafia, de incumplimiento por el Administrador de
las obligaciones que el presente Médulo Adicional le impone al
mismo o de descenso o pérdida de la calificacidon crediticia del
Administrador o cambio en su situacidon financiera que
supongan un perjuicio o riesgo para la estructura financiera del
Fondo o para los derechos e intereses de los titulares de los
Bonos, la Sociedad Gestora, ademas de exigir del
Administrador el cumplimiento de sus obligaciones por el



N\

N

0472006

79

PAPEL EXCLUSIVE} PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

Contrato de Administracion, procedera a realizar, si fuera

legaimente posible, entre otras y previa comunicacién a las

Agencias de Calificacion, alguna de las siguientes actuaciones

para que no se vea perjudicada la calificaciéon otorgada a los

Bonos por las Agencias de Calificacion:

(i)

(ii)

(iii)

Requerir al Administrador para que subcontrate o
delegue en otra entidad la realizacion de dichas
obligaciones por ofra entidad que, a juicio de la
Sociedad Gestora, tenga la capacidad legal y técnica
adecuadas, y siempre que no se produzca un impacto

negativo en la calificacion de los Bonos;

garantizar por una tercera entidad con una calificacion y
calidad crediticia suficiente, la totalidad o parte de las

obligaciones del Administrador; o

revocar el nombramiento del Administrador, en cuyo
caso, la Sociedad Gestora debera designar previamente
un nuevo Administrador que cuente con una calidad
crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el presente Mddulo Adicional. Cualquier
gasto o coste adicional derivado de tales actuaciones
sera cubierto por el Administrador y, en ningun caso, por

el Fondo o la Sociedad Gestora.

En caso de concurso del Administrador, la actuacion (iii)

anterior sera la Unica posible.
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La Sociedad Gestora tendra en cuenta las propuestas que el
Administrador le formule tanto sobre la subcontratacién,
delegaciéon o designacion del sustituto en la realizacion de sus
obligaciones, como sobre la entidad que pudiera garantizarle

en la ejecucion de las mismas.

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

impacto negativo en la calificacidén de los Bonos.

Responsabilidad de BANESTO en la custodia y administracion.

BANESTO se compromete a actuar en la custodia y
administracion de los Activos con toda la diligencia debida y
respondera ante el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de
cualquier perjuicio que pudiera derivarse de su negligencia. __
BANESTO indemnizara al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, de cualquier dafio, pérdida o gasto en que hubiera
incurrido por razéon del incumplimiento de sus obligaciones de
custodia y/o administracion de los Activos.
Responsabilidad de BANESTO en la gestion de cobros.___
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BANESTO se compromete a actuar en la gestion de cobros de
los Prestamos con toda la diligencia debida y respondera ante
el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de cualquier
perjuicio que pudiera derivarse de su negligencia.

BANESTO no asume de ninguna forma responsabilidad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacion,
ni otorgara garantias o avales ni incurrird en pactos de
recompra de los Activos a excepcion de las que no se ajusten a
las declaraciones y garantias contenidas en el apartado 2.2.8
del Mddulo Adicional a la Nota de Valores y en la Estipulacién

7 de la presente Escritura de Constitucion.

Custodia de contratos, escrituras, documentos y archivos.
El Administrador mantendra todos los contratos, copias de
escrituras, documentos y registros informaticos relativos a los
Activos y las pdlizas de seguros de dafios, en su caso, bajo
custodia segura y no abandonara la posesién, custodia o
control de los mismos si no media el previo consentimiento
escrito de la Sociedad Gestora al efecto, a no ser que un
documento le fuere requerido para iniciar procedimientos para

la ejecucion de un Activo.

El Administrador facilitard razonablemente el acceso, en todo
momento, a dichos contratos, escrituras, documentos vy
registros, a la Sociedad Gestora o al auditor de cuentas del
Fondo, debidamente autorizado por ésta. Asimismo, si asi lo
solicita la Sociedad Gestora, facilitara, dentro de los cinco (5)

Dias Habiles siguientes a dicha solicitud y libre de gastos,
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copia o fotocopia de cualquiera de dichos contratos, escrituras
y documentos. El Administrador debera proceder de igual

modo en caso de solicitudes de informacion del auditor de

cuentas del Fondo.

El Administrador renuncia en cualquier caso a los privilegios
que la ley le confiere en su condiciéon de gestor de cobros del
Fondo y custodio de los contratos de Préstamos y, en
particular, a los que disponen los articulos 1.730 y 1.780 del
Cddigo Civil (relativos a retencibn en prenda de cosas
depositadas) y 276 del Cddigo de Comercio (garantia
semejante a la retencidén en prenda de cosa depositada).

Gestion de cobros.

BANESTO, como gestor de cobros, recibira por cuenta del
Fondo cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores
derivadas de los Activos, tanto por principal o intereses, como
cualquier otro concepto incluidos los contratos de seguros
cedidos al Fondo y procederd a ingresar en la Cuenta de
Tesoreria las cantidades que correspondan al Fondo,
inmediatamente y, en todo caso, en un plazo no superior a

cuarenta y ocho (48) horas.

Asimismo, BANESTO abonara en la Cuenta de Tesoreria y en
el mencionado plazo las cantidades que reciba, en su caso, de
los Deudores por la Amortizacion Anticipada de los Activos.

En caso de un descenso de la calificacién de la deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de BANESTO por

debajo de F2 segun las escalas de calificacion de Fitch, o de
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que la calidad crediticia de BANESTO pudiera dar lugar a un
descenso en las calificaciones otorgadas por las Agencias de
Calificacién a cada una de las Series de Bonos, la Sociedad
Gestora, mediante comunicacién escrita dirigida a BANESTO,
le cursara instrucciones para que dichas cantidades las ingrese
con anterioridad en la Cuenta de Tesoreria pudiendo llegar a
ser incluso en el dia inmediatamente posterior al dia en que
fueren recibidas por BANESTO. Ademéas, en caso de un
descenso de la calificacion de la deuda de corto plazo no
subordinada y no garantizada del BANESTO por debajo de F2
segun la escala de calificacion de Fitch, la Sociedad Gestora
adoptara aquellas medidas que permitan mantener las
calificaciones asignadas a cada Serie de Bonos segln lo
requerido por Fitch y S&P con el fin de mantener tales

calificaciones.

Fijacion del tipo de interés.

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

Anticipo de fondos.

BANESTO no anticipara, en ninglin caso, cantidad alguna que
no haya recibido previamente de los Deudores en concepto de
principal o cuota pendiente de vencimiento, intereses o carga

financiera, prepago u otros, derivados de los Activos.

944359
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Informacion.

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

de los vicios ocultos en los Activos.

El Administrador debera preparar y entregar a la Sociedad
Gestora la informaciéon adicional que, en relaciéon con los
Préstamos o los derechos derivados de los mismos, la

Sociedad Gestora razonablemente solicite.

Subrogacion del Deudor de los Activos.

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

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

Sociedad Gestora.

En relacién con los Préstamos Hipotecarios, el Deudor podra
instar al Administrador la subrogacion en los Préstamos
Hipotecarios al amparo de lo dispuesto en la Ley 2/1994. La
subrogacion de un nuevo acreedor en el Préstamo Hipotecario
y el consiguiente abono de la cantidad adeudada producira la
amortizacion anticipada del Préstamo Hipotecario y del CTH

correspondiente.

Facultades y actuaciones en relacion a procesos de
renegociacion de los Préstamos.
La Sociedad Gestora habilita de forma general al Administrador

para llevar a cabo renegociaciones, sin su consentimiento
previo, en los términos y condiciones que se describen a

continuacion.

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

tratase.
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En ningtn caso, el Administrador podra entablar por su propia

iniciativa, sin que medie solicitud del Deudor, renegociaciones

del tipo de interés que puedan resultar en una disminucién del

tipo de interés aplicable a un Activo o modificaciones de la

fecha de vencimiento final de un Préstamo de la que pueda

resultar un alargamiento del mismo.

La Sociedad Gestora autoriza al Administrador para que

proceda a la renegociacion del tipo de interés aplicable a los

Préstamos solicitada por los Deudores, con los siguientes

requisitos:

a)

b)

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

sustancialmente similares al Préstamo.

En ningan caso la renegociacién del tipo de interés
aplicable tendra como resultado su modificacion a un
tipo de interés variable o indice distinto al de los tipos de
interés o indices que el Administrador utilice en los
créditos y préstamos por él concedidos. No obstante
sera posible una renegociacién que tenga como

resultado el cambio de un tipo de interés variable a otro
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’ fijo o el cambio de un tipo de interés fijo a otro variable
teniendo en cuenta para este ultimo supuesto la
limitacion recogida en el apartado c) siguiente.

Ademas, la facultad de renegociacion reconocida al
Administrador en el presente apartado se encuentra sujeta a

los siguientes limites:

a) No se podra ampliar en ningin caso el importe del

Préstamo.

b) No se podra modificar la frecuencia en los pagos de las

cuotas del Préstamo.

c) No se podra renegociar el margen sobre el indice de
referencia por debajo del cero coma cincuenta por
' ciento (0,50 %).

d) La prorroga del plazo de vencimiento de un Préstamo

concreto se podra llevar a cabo siempre que se cumplan

los siguientes requisitos:

»  El importe a que ascienda la suma del capital o
principal cedido al Fondo de los Préstamos sobre
los que se produzca el alargamiento del plazo de
vencimiento no podra superar el 10% del Saldo Vivo
inicial de los Préstamos a la Fecha de Constitucion
del Fondo.

»  Que, en todo caso, se mantenga o se aumente la

periodicidad (es decir, las fechas de pago tengan
. lugar con mayor frecuencia) de liquidacién de

intereses y de amortizacion del principal del
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Préstamo, y manteniendo el mismo sistema de

amortizacion.

»  Que la nueva fecha de vencimiento final o Ultima
amortizacion del Préstamo sea, como maximo, el 31
de diciembre de 2027.

En todo caso, después de producirse cualquier renegociacion

de acuerdo con lo previsto en el presente apartado, se
procedera por parte del Administrador, a la comunicacion
inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones resultantes

de cada renegociacion.

Dicha comunicacion se producira a través del fichero légico o
informatico previsto para la actualizacién de las condiciones de

los Prestamos.

La Sociedad Gestora, en representacién del Fondo, podra, en
cualquier momento, dejar en suspenso o modificar la
habilitaciéon y los requisitos para la renegociaciéon por parte del
Administrador que se recogen en la presente Estipulacion. _
En caso de que el Administrador incumpla lo dispuesto en el
presente apartado en relacion con la renegociacion de
cualquiera de los Préstamos, resultara de aplicacion respecto
al Préstamo de que se trate el procedimiento de sustitucién
descrito en el apartado 2.2.9 del Mdodulo Adicional de la Nota
de Valores. ElI Administrador asume la obligacion de
indemnizar al Fondo de cualquier dafio, pérdida o gasto en el

que éste hubiera incurrido por razén del incumplimiento por
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parte del Administrador de las obligaciones descritas en el

presente apartado.

Facultades del titular de los Activos en caso de
incumplimiento de sus obligaciones por parte de Deudor. _
BANESTO, como Administrador de los Activos aplicara igual
diligencia y procedimiento de reclamacion de las cantidades
debidas y no satisfechas de los Activos que en el resto de

préstamos de su cartera.

a) Accion ejecutiva contra los Deudores.

El Fondo, como titular de los Activos, gozara de todas las
acciones legales que se deriven de la titularidad de los
Activos, conforme a la normativa vigente. Dicha accion
deberd ejercitarse por los tramites del procedimiento
judicial que corresponda conforme a lo previsto en los
articulos 517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento
Civil.
A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora otorga, en el

presente acto, un poder tan amplio y bastante como sea
necesario en Derecho a favor de BANESTO que acepta
en el presente acto para que éste, actuando a través de
cualesquiera de sus apoderados con facultades bastantes
a tal fin, pueda, en nombre y representacion de la
Sociedad Gestora, requerir al Deudor de cualquiera de los
Activos el pago de su deuda y ejercitar la accion judicial

contra los mismos, ademas de otras facultades requeridas
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b)

para el ejercicio de sus funciones como Administrador.

Estas facultades podran también otorgarse en documento
aparte a la presente Escritura de Constitucion o ampliarse
en el caso de que fuere necesario para el gjercicio de

tales funciones.

Accion contra el Administrador.

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

Asimismo, en el supuesto de que BANESTO no cumpliera

las obligaciones descritas en el apartado anterior, el
Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de
accién declarativa frente a BANESTO por el
incumplimiento de las citadas obligaciones en relacién
con los Préstamos Hipotecarios, todo ello de conformidad
con los tramites previstos para dicho proceso en la Ley de

Enjuiciamiento Civil.

Extinguidos los Activos, el Fondo, a través de su
Sociedad Gestora, conservara accidon contra el
Administrador hasta el cumplimiento de sus obligaciones.
Acciones en caso de impago de los Préstamos

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

la presente Escritura de Constitucion.

Comision por la prestacion de servicios.

Como contraprestacién por la custodia, administracion y
gestion de los Préstamos y el depédsito de los titulos
representativos de los Certificados de Transmision de
Hipoteca, el Administrador tendra derecho a recibir por
periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y
durante el periodo de vigencia de! Contrato de Administracion,
una comision de administracién igual al 0,01% anual, IVA
incluido en caso de no exencion, que se devengara sobre los
dias efectivos transcurridos en cada Periodo de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago y sobre el Saldo Vivo medio
diario de los Préstamos que administre durante dicho Periodo

de Determinacién.

Si BANESTO fuera sustituido en su labor de administracion de
dichos Activos por otra entidad que no forme parte del grupo
consolidado de BANESTO, la entidad sustituta tendra derecho
a recibir una comision de administracion que ocupara el lugar
nimero 1° en el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulaciéon 19.2 de la presente Escritura de Constitucion o,
llegado el caso, del Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion previsto en la Estipulacién 19.3 de la presente
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Escritura de Constitucién (teniendo en ambos casos la

consideracion de gasto ordinario del Fondo).

Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no abonara en
una Fecha de Pago Ia totalidad de la comisién por carecer de
liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria y en su caso en la
Cuenta de Exceso de Fondos de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacién 19.2 de la
presente Escritura de Constitucidn, las cantidades no pagadas
se acumularan sin penalidad alguna a la comision que deba
abonarse en la siguiente Fecha de Pago, procediéndose a su

abono en ese momento.

Por otra parte, BANESTO, en cada Fecha de Pago, tendra
derecho al reembolso de todos los gastos de caracter
excepcional en los que haya podido incurrir, previa justificacion
de los mismos a la Sociedad Gestora, en relacién con la
administracion de los Activos. Dichos gastos que incluiran,
entre otros, los ocasionados por razén de la ejecucion de las
garantias y, en su caso, la venta de inmuebles, seran
abonados siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente
en la Cuenta de Tesoreria y en su caso en la Cuenta de
Exceso de Fondos y de acuerdo con lo previsto en la
Estipulacién 19.2 de la presente Escritura de Constitucion.

Otros gastos y remuneraciones.

BANESTO tendra derecho a recibir trimestralmente, como

remuneraciobn 0 compensacion por el proceso de
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intermediacién  financiera realizada, el Margen de
Intermediacién Financiera en los términos previstos en la

Estipulacion 19.4 posterior.

El derecho de BANESTO a percibir dicha remuneracion es

independiente de su condicién de Administrador.

Notificaciones

lLa Sociedad Gestora y el Cedente han acordado no notificar la
cesion a los respectivos Deudores. A estos efectos, la
notificacidbn no es requisito para la validez de la cesion de los
Activos ni para la emisién de los Certificados de Transmision

de Hipoteca.

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

Deudores en el momento que lo estime oportuno.

En caso de concurso, o indicios del mismo, de intervencién por
el Banco de Espafa, de liquidacion o de sustitucion del
Administrador o porque la Sociedad Gestora lo estime
razonablemente  justificado, ésta podra requerir al
Administrador para que notifique a los Deudores (y, en su
caso, a los terceros garantes) la transmision al Fondo de los
Activos pendientes de reembolso, asi como que los pagos
derivados de los mismos s6lo tendran caracter liberatorio si se
efectian en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del
Fondo. No obstante, tanto en caso de que el Administrador no



hubiese cumplido la notificacién a los Deudores y, en su caso,
a los terceros garantes, dentro de los cinco (5) Dias Habiles
siguientes a la recepcion del requerimiento como en caso de
concurso o liquidacion del Administrador, sera la propia
Sociedad Gestora, directamente o a través de un nuevo
Administrador que hubiere designado, la que efectie Ia
notificacidn a los Deudores y, en su caso, a los terceros

garantes.

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

garantias accesorias frente a terceros.

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

Gestora.

SECCION IV

EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

La Sociedad Gestora, actuando como representante legal de! Fondo

constituido en esta Escritura de Constitucion, acuerda realizar con

cargo al mismo la presente emision de Bonos de conformidad con lo
previsto en el Real Decreto 926/1998 y sujeto a los términos y
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condiciones que se determinan en las estipulaciones y apartados de

esta Seccion V.
9. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS BONOS.

9.1. Importe de la emisién.

El importe total de fa emisién de Bonos es de mil miliones de
euros (1.000.000.000 €) de valor nominal, asegurados en su
totalidad y representados por diez mil (10.000) Bonos. Dicho
importe nominal se distribuye en cuatro (4) series de Bonos

segun se indica a continuacion;

(a) Bonos de la Serie A1: con un importe nominal total de
cuatrocientos millones de EUROS (400.000.000 €), esta
constituida por cuatro mil (4.000) Bonos de CIEN MIL
EUROS (100.000 €) de valor nominal cada uno.

(b) Bonos de la Serie A2: con un importe nominal total de
quinientos cuarenta y un millones setecientos mil
EUROS (541.700.000 €), esta constituida por cinco mil
cuatrocientos diecisiete (5.417) Bonos de CIEN MIL
EURQOS (100.000 €) de valor nominal cadauno.

(b) Bonos de la Serie B: con un importe nominal total de
veinticuatro millones trescientos mil EUROS (24.300.000
€), esta constituida por doscientos cuarenta y tres (243)
Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor

nominal cada uno.

(c) Bonos de la Serie C: Con un importe nominal total de
treinta y cuatro millones de EUROS (34.000.000 €), esta
constituida por trescientos cuarenta (340) Bonos de
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CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal cada

uno.

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

suscripcién o tenencia de los Bonos de la otra Serie.

Precio de emision de los Bonos.

El precio de emisién de los Bonos de todas las Series sera de
cien mil euros (100.000 €) por Bono, libre de impuestos y
gastos para el suscriptor. Los Bonos se emitiran al cien por

cien (100%) de su valor nominal.

Los gastos e impuestos inherentes a la emisiéon de los Bonos

seran por cuenta del Fondo.

Circulacion de los Bonos.

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

de la emisién a la CNMV.

Los Bonos objeto de la emision no estan sujetos a restricciones
particulares a su libre transmisibilidad, la cual se efectuara con
sujecion a las disposiciones legales que les sean de aplicacion.
La titularidad de cada Bono se transmitira por transferencia
contable. La inscripcién a favor del adquirente en el registro
contable producirad los mismos efectos que la tradiciéon de los
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titulos y desde ese momento la transmision sera oponible a

terceros.

Forma de representacion de los Bonos.

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

de la Ley del Mercado de Valores.

La llevanza del registro contable de los Bonos correspondera a
Iberclear, entidad domiciliada en Madrid, calle Tramontana, 2
bis, Las Rozas (Madrid).

Tipo de interés nominal.

Todos los Bonos devengaran, desde la Fecha de Desembolso
hasta el total vencimiento de los mismos, un interés nominal
anual variable trimestralmente. Dicho interés se pagara por
trimestres vencidos en cada Fecha de Pago siempre que el
Fondo cuente con liquidez suficiente, de acuerdo con el Orden
de Prelacién de Pagos previsto en la Estipulacion 19.2 y se
calculara sobre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Bonos de cada Serie en la Fecha de Pago inmediatamente

anterior.

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o
que se establezcan en el futuro sobre el principal, intereses o
rendimientos de los Bonos, correran a cargo exclusivo de los
titulares de los Bonos, y su importe sera deducido, en su caso,

por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
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Fondo, a traves del Agente de Pagos, en la forma legalmente

establecida.

a)

b)

Devengo de intereses.

A efectos del devengo de intereses de los Bonos de
todas las Series, la duracién de la emisidn se dividira en
sucesivos periodos de devengo de interés (en adelante,
conjuntamente, los “Periodos de Devengo de
Intereses” y cada uno de ellos, un “Periodo de
Devengo de Intereses”) comprensivos de los dias
efectivos transcurridos entre cada Fecha de Pago,
incluyéndose en cada Periodo de Devengo de Intereses
la Fecha de Pago inicial y excluyendo la Fecha de Pago
final. Por excepcién, el primer Periodo de Devengo de
Intereses tendra una duracién superior al trimestre,
equivalente a los dias efectivos transcurridos entre la
Fecha de Desembolso (23 de noviembre de 2006)
(incluida), y la primera Fecha de Pago (15 de marzo de
2007) (excluida).
El tipo de interés nominal se devengara sobre los dias

efectivos transcurridos de cada Periodo de Devengo de
Intereses para el que hubiere sido determinado,
calculandose sobre la base de un afo compuesto por

trescientos sesenta (360) dias.

Tipo de interés nominal.

El tipo de interés nominal anual aplicable a cada Serie

de Bonos para cada Periodo de Devengo de Intereses
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sera el que resulte de sumar: (i) el tipo de interés de
referencia (el "Tipo de Interés de Referencia"),
determinado éste segun se establece en el apartado ¢)
siguiente, comun a todas las Series de Bonos, mas (ii) el
margen aplicable a cada Serie de Bonos, tal y como se
indica en el apartado d) siguiente, todo ello redondeado
a la milésima de un entero mas préximo (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). La determinacion del
Tipo de Interés Nominal se ajustard a las reglas
descritas en este apartado. La Fecha de Fijacién del
Tipo de Interés Nominal para cada Periodo de Devengo
de Intereses (la "Fecha de Fijacion de Tipo") sera el
segundo Dia Habil anterior a la Fecha de Pago que
marca el comienzo del correspondiente Periodo de

Devengo de Intereses.

El Tipo de Interés Nominal de los Bonos para el primer
Periodo de Devengo de Intereses se determinara en
base al Tipo de Interés de Referencia existente a las
11.00 de la manana (hora CET) del segundo Dia Habil

anterior a la Fecha de Desembolso.

El Tipo de Interés Nominal determinado para todas las
Series de Bonos para los sucesivos Periodos de

Devengo de Intereses se comunicaran a los fitulares de
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c)

los Bonos en el plazo y forma previstos en el apartado 4
del Médulo Adicional a la Nota de Valores.

La Sociedad Gestora comunicara a la CNMV como
informacion adicional el Tipo de Interés Nominal de los
Bonos para el primer Periodo de Devengo de Intereses.

Determinacion del tipo de interés de referencia.
El Tipo de Interés de Referencia para la determinacion
del Tipo de Interés Nominal aplicable a todos los Bonos
sera el tipo EURIBOR a tres (3) meses o, en caso
necesario su sustituto, determinado segun se expone a

continuacion.

En cada una de las Fechas de Fijacion, la Sociedad
Gestora determinara el Tipo de Interées de Referencia,
que sera igual al EURIBOR, entendido como:

(1) El tipo EURIBOR (“Euro Interbank Borrowing
Offered Rate”) es el tipo de referencia del
mercado del dinero para el Euro en depésitos a
tres (3) meses de vencimiento. El tipo EURIBOR
a tres (3) meses sera el que resulte de la pantalla
REUTERS, pagina “EURIBORO01” (o cualquier
otra pagina que pudiera reemplazarla en este
servicio), a las 11:00 horas de la mafana (hora
CET) de la Fecha de Fijacion de Tipo

correspondiente.
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Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses sera el que resulte de la interpolacion
lineal entre el tipo EURIBOR a tres (3) meses y el
tipo EURIBOR a cuatro (4) meses de
vencimiento, fijados a las 11:00 horas de la
manana (hora CET) del segundo Dia Habil
anterior a la Fecha de Desembolso, teniendo en
cuenta el numero de dias del primer Periodo de

Devengo de Intereses.

En el supuesto de ausencia de tipos segun lo
dispuesto en el apartado (i) anterior, sera de
aplicacidén como Tipo de Interés de Referencia
sustitutivo el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de
interés interbancario de oferta para operaciones
de depdsito en euros a tres (3) meses, tan pronto
como sea posible después de las 11:00 de la
mafana (hora CET) de la Fecha de Fijacion de
Tipo correspondiente por las entidades que se

sefialan a continuacion:

« Banco Santander Central Hispano, S.A,

Sucursal en Londres

¢ JP. Morgan Chase & Co., Sucursal en

Londres
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e Bank of America N.R. & S.A., Sucursal en

Londres

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

alza).

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

restantes.

Si una de las dos (2) entidades restantes
mencionadas anteriormente dejara de suministrar
declaracion de cotizaciones, serd de aplicacién el
ultimo Tipo de Interés Nominal aplicable al ultimo
Periodo de Devengo de Intereses y asi por
Periodos de Interés sucesivos, en tanto en
cuanto se mantenga dicha situacion.

Si al menos dos (2) de las entidades
anteriormente resefadas volvieran a suministrar

cotizaciones, volvera a ser de aplicacién el Tipo
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de Interés de Referencia sustitutivo subsidiario

segun las reglas anteriores.

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

En cada Fecha de Fijacién de Tipo, el Agente de
Pagos comunicara a la Sociedad Gestora el Tipo
de Interés de Referencia que servira de base
para el calculo del Tipo de Interés Nominal
aplicable a cada una de las Series de Bonos.

Fecha de Fijacion de Tipo.

El tipo de interés nominal aplicable a los Bonos para
cada Periodo de Devengo de Intereses sera
determinado por la Sociedad Gestora, en representacion
y por cuenta del Fondo, el segundo Dia Habil segin
calendario TARGET (Transeuropean Automated Real-
time Gross Settlement Express Transfer System)
anterior a cada Fecha de Pago, a las 11:00 horas de la
manana (hora de Madrid) de dicho dia (en adelante, el
‘Momento de Fijacion de Tipo”), y sera de aplicacion
para el siguiente Periodo de Devengo de Intereses.
El tipo de interés nominal de los Bonos para el primer
Periodo de Devengo de Intereses serd determinado en

la forma prevista en el apartado ¢) anterior, en base al

6344349
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tipo de interés de referencia establecido en dicho
apartado, existente a las 11:00 horas de la mafana del
segundo Dia Habil anterior a la Fecha de Desembolso. _
Los tipos de interés nominales determinados para todas
las Series de Bonos para los sucesivos Periodos de
Devengo de Intereses se comunicaran a los titulares de
los Bonos en el plazo y forma previstos en la
Estipulacion 17 de la presente Escritura de Constitucion.
A efectos de la presente emision, se consideraran Dias
Habiles todos los que no sean:
(i) sabado,

(i) domingo,

(il  festivos segun el calendario TARGET (a los solos
efectos de determinacién del tipo de interés
nominal aplicable para cada Periodo de Devengo
de Intereses). Comprende, ademas de los dias
reconocidos en (i) y (i) anteriores, el 1 de enero,
el Viernes Santo, el Lunes de Pascua, el 1 de
mayo, el 25 de diciembre y el 26 de diciembre, y

(ivy festivos en Madrid (a los efectos de
determinacion del tipo de interés nominal
aplicable para cada Periodo de Devengo de
Intereses y para el resto de condiciones de la

emisién).

Los margenes que se adicionaran al Tipo de Interés de

Referencia de los Bonos para determinar el Tipo de
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Interés Nominal de cada Serie de Bonos en cada Fecha
de Fijacion del Tipo seran los que se recogen a

continuacion:

e Del 0,13% para los Bonos de la Serie A1;

e Del 0,16% para los Bonos de la Serie
A2;

e Del 0,27% para los Bonos de la Serie B; y

o Del 054% para los Bonos de Ila Serie

Mencién simple al nimero de orden que en la prelacién de
pagos del Fondo ocupan los pagos de intereses de los

valores emitidos con cargo al mismo.

El pago de intereses devengados por los Bonos de las Series
A1y A2 ocupa (i) el cuarto (4°) lugar en el Orden de Prelacion
de Pagos descrito en la Estipulacion 19.2 de la presente
Escritura de Constitucion, y (ii) el cuarto (4°) lugar en el Orden
de Prelaciéon de Pagos de Liquidacién descrito en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucién.,
El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie B
ocupa (i) el quinto (5°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
descrito en la Estipulacién 19.2 de la presente Escritura de
Constitucién, quedando en consecuencia postergado en rango

respecto al pago de los intereses devengados por los Bonos de
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la Serie A1y de la Serie A2, salvo que tuviera lugar la situacién
prevista en el nimero 5° de la Estipulacién 19.2 de la presente
Escritura de Constitucion, en cuyo caso ocuparan el octavo (8°)
lugar en el Orden de Prelacion de Pagos descrito en la
Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de Constitucion; y (ii)
el sexto (6°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion descrito en la Estipulacion 19.3 de la presente
Escritura de Constitucion, quedando en consecuencia
postergado en todo caso en rango respecto al pago de los
intereses devengados por los Bonos de la Serie A1, de la Serie

A2 y de la Retencién de Principales.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie C
ocupa (i) el sexto (6°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
descrito en la Estipulaciéon 19.2 de la presente Escritura de
Constitucién, quedando en consecuencia postergado en rango
respecto al pago de los intereses devengados por los Bonos de
la Serie A1, de la Serie A2 y de la Serie B, salvo que tuviera
lugar la situacién prevista en el nimero 6° de la Estipulacién
19.2 de la presente Escritura de Constituciéon, en cuyo caso
ocuparan el noveno (9°) lugar en el Orden de Prelacion de
Pagos descrito en la Estipulacién 19.2 de la presente Escritura
de Constitucién; y (ii) el octavo (8°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacién descrito en la Estipulacién
19.3 de la presente Escritura de Constitucién, quedando en
consecuencia postergado en todo caso en rango respecto al

pago de los intereses devengados por los Bonos de la Serie



Nh

0472006

9.7.

107

PAPEL FXCIUSIVO FARA DOCUMENTOS NOTARIALES

A1, de la Serie A2, de la Serie B y de la Retencion de

Principales.

Fechas, lugar, entidades y procedimientos para el pago de

los intereses.

Los intereses devengados por los Bonos de todas las Series
seran pagaderos trimestralmente en cada fecha de pago, esto
es, los dias 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de
cada ano, o si alguna no fuere un Dia Habil, el primer Dia Habil
inmediatamente siguiente (cada una, una “Fecha de Pago”),
La primera Fecha de Pago sera el dia 15 de marzo de
2007.

El Tipo de Interés Nominal se devengard sobre los dias

efectivos transcurridos de cada Periodo de Devengo de
Intereses para el que hubiere sido determinado, calculandose
sobre la base de un afio de trescientos sesenta (360) dias.
El calculo de los intereses a pagar en cada Fecha de Pago
para cada Periodo de Devengo de Intereses se llevara a cabo
con arreglo a la siguiente formula:
I=P*R/100*d/360
Donde:

I= Intereses a pagar en una Fecha de Pago

determinada.
P= Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos

en la Fecha de Determinacion correspondiente a dicha

Fecha de Pago.
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R= Tipo de Interés nominal expresado en porcentaje

anual.

d= Namero de dias efectivos que correspondan a cada

Periodo de Devengo de Intereses.

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

Fecha de Pago.

El abono de los intereses devengados tendra lugar en cada
Fecha de Pago, siempre que el Fondo cuente con liquidez
suficiente para ello, de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos previsto en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura
de Constitucion, o, en su caso, en la Fecha de Vencimiento
l.egal o cuando tuviera lugar la Liquidacion Anticipada del
Fondo conforme a lo previsto la Estipulaciéon 5.1 de la presente
Escritura de Constitucion, de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion previsto en la Estipulacion
19.3 de la presente Escritura de Constitucion.__

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

19.2, las cantidades que los titulares de los Bonos hubiesen
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dejado de percibir se acumularan en la siguiente Fecha de
Pago a los intereses de la propia Serie que, en su caso,
corresponda abonar en esa misma Fecha de Pago, sin
devengar intereses adicionales, y se abonaran en la siguiente
Fecha de Pago en que, de acuerdo con el referido Orden de
Prelacion de Pagos, el Fondo cuente con liquidez suficiente
para ello, y por orden de vencimiento en caso de que no fuera
posible abonarlos en su totalidad por insuficiencia de Fondos

Disponibles.

Las cantidades asi aplazadas devengardn a favor de los
titulares de los Bonos un interés igual al aplicado a los Bonos
de su respectiva Serie durante el (los) Periodo(s) de Devengo
de Intereses hasta la Fecha de Pago en la que tenga lugar su
abono sin que ello implique una capitalizacion de la deuda.
Plazo valido en el que se pueden reclamar los intereses. ___
El abono de los intereses devengados tendra lugar en cada
Fecha de pago y siempre que el Fondo cuente con liquidez
suficiente para ello de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos recogido en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura

de Constitucion.

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

hubieran dejado de percibir se acumularan a la siguiente Fecha
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de Pago a los intereses de la propia Serie que, en su caso,

corresponda abonar en esa misma Fecha de Pago, sin
devengar intereses adicionales, y se abonaran en la siguiente
Fecha de Pago en que, de acuerdo con el referido Orden de
Prelacion de Pagos, el Fondo cuente con liquidez suficiente
para ello, y por orden de vencimiento en caso de que no fuera
posible abonarlos en su totalidad por insuficiencia de Fondos

Disponibles.

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora no podra aplazar el
pago de intereses de los Bonos mas alla de la Fecha de
Vencimiento Legal, con aplicacion en dicha Fecha de lo
dispuesto en la Estipulacion 5.2(iv) y 5.1 de la presente

Escritura de Constitucion.

Amortizacion de los Bonos.

9.9.1. Precio de reembolso.

El precio de reembolso para los Bonos de cada una de
las Series sera de cien mil (100.000) euros por Bono,
equivalentes a su valor nominal, libre de gastos e
impuestos para el ftitular del Bono, pagadero
parcialmente en cada Fecha de Pago una vez finalizado
el Periodo de Renovacién, tal y como se establece en

los apartados siguientes.

Todos y cada uno de los Bonos de una misma Serie
seran amortizados en cada Fecha de Pago (es decir, los
dias 15 de marzo, 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de
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diciembre de cada afo -o, si alguna de estas fechas no
fuere un Dia Habil, el siguiente Dia Habil-) a partir de la
finalizacion del Periodo de Renovacion, en su caso, en
igual cuantia mediante la reduccién del nominal de cada

uno de ellos.

Fecha de Vencimiento Legal y Fechas de

Amortizacion.

La fecha de vencimiento legal (en adelante, la “Fecha
de Vencimiento Legal”) y amortizacion definitiva de los
Bonos sera el 31 de diciembre de 2031 o, si éste no

fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil.

Una vez finalizado el Periodo de Renovacién, los Bonos
seran amortizados por reduccion de su valor nominal en
cada Fecha de Pago (es decir, los dias 15 de marzo, 15
de junio, 15 de septiembre y 15 de diciembre de cada
ano -o, si alguna de estas fechas no fuere un Dia Habil,
el siguiente Dia Habil-) hasta su total amortizacion,
conforme a las reglas de amortizacion establecidas a
continuacioén, salvo que no hubiera Fondos Disponibles

de Principales suficientes.

La amortizaciéon de cada Serie de Bonos A1, A2, By C
se efectuarda aplicando los Fondos Disponibles de
Principales (segun se define a continuacion) a prorrata

entre las Series que corresponda amortizar de acuerdo
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con las reglas establecidas en la Estipulacion 9.9.3

posterior.

9.9.3 Reglas Ordinarias de Amortizacion:

e Amortizacion de los Bonos de la Serie A1:

Una vez haya finalizado el Periodo de Renovacién, la
amortizacién del principal de los Bonos de la Serie A1
se realizard mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacién hasta completar su importe nominal total,
por el importe de los Fondos Disponibles de Principales
aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion de la
Serie A1 conforme a las reglas de Distribucion de los
Fondos Disponibles de Principales para Amortizacion
que se recogen en la Estipulacion 9.9.4.6 posterior, que
sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia
Serie A1 mediante la reducciéon del nominal de cada

Bono de la Serie A1.

El primer pago de amortizacion de los Bonos de la Serie
A1 tendra lugar en la Fecha de Pago correspondiente al
dia 15 de marzo de 2009 (o, en caso de finalizacién
anticipada del Periodo de Renovacién, en la Fecha de

Pago en que se produzca dicha finalizacién anticipada.)

La amortizacion final de los Bonos de la Serie A1 sera
en la Fecha de Vencimiento Legal o, si este dia no fuera

Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de su
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amortizacion total con anterioridad a esta fecha por las
amortizaciones parciales previstas y de que la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y de
conformidad con lo previsto en la Estipulacion 9.9.5
posterior, proceda a la Amortizacion Anticipada de la
Emisién de Bonos con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Legal.

e Amortizacion de los Bonos de la Serie A2:

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A2 se
realizara mediante amortizaciones parciales en cada una de
las Fechas de Pago desde que comience su amortizacion
hasta completar su importe nominal total, por el importe de
los Fondos Disponibles de Principales aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacion de la Serie A2 conforme a
las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles de
Principales para Amortizacién que se recogen en la
Estipulacion 9946 de Ila presente Escritura de
Constitucién, que sera distribuido a prorrata entre los Bonos
de la propia Serie A2 mediante la reduccion del nominal de

cada Bono de la Serie A2.

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie
A2 tendra lugar en la Fecha de Pago en la que quedaran
amortizados en su totalidad los Bonos de la Serie A1. No
obstante, en caso de que concurran las circunstancias de
Amortizacibn a Prorrata de las Series A1 y A2, se
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procedera a la amortizacion de los Bonos de la Serie A2 a
prorrata con los Bonos de la Serie A1, todo ello de

conformidad con las reglas de Distribucién de los Fondos

Disponibles de Principales para Amortizacion.

La amortizacion final de los Bonos de la Serie A2 sera en la
Fecha de Vencimiento Legal o, si este dia no fuera Dia
Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de su
amortizacion total con anterioridad a esta fecha por las
amortizaciones parciales previstas y de que la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y de
conformidad con lo previsto en la Estipulacion 9.9.5
posterior, proceda a la Amortizacion Anticipada de la
Emision de Bonos con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Legal.

¢ Amortizacion de los Bonos de la Serie B:
La amortizacién del principal de los Bonos de la Serie B
se realizara mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacién hasta completar su importe nominal total,
por el importe de los Fondos Disponibles de Principales
aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion de la
Serie B conforme a las reglas de Distribucién de los
Fondos Disponibles de Principales para Amortizacion
que se recogen en la Estipulacion 9.9.4.6 posterior, que
sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia
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Serie B mediante la reduccidon del nominal de cada Bono

de la Serie B.

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie
B tendra lugar una vez hubieran sido amortizados los
Bonos de las Series A1 y A2 en su totalidad. No
obstante, aunque no hubieran sido amortizadas las
Series A1 y A2 en su totalidad, los Fondos Disponibles
de Principales se aplicaran también a la amortizacién de
la Serie B en la Fecha de Pago en la que se cumplieran
para la Serie B las Condiciones para la Amortizacion a
Prorrata conforme a las reglas de Distribucion de los
Fondos Disponibles de Principales para Amortizacién,
de modo tal que la relacién entre el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de la Serie B y la suma del Saldo de
Principal Pendiente de Pago de las Series A1, A2, By C
se mantenga en el 4,864%, o porcentaje superior mas

préximo posible.

La amortizacion final de los Bonos de la Serie B sera en
la Fecha de Vencimiento Legal o, si este dia no fuera
Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de su
amortizacion total con anterioridad a esta fecha por las
amortizaciones parciales previstas y de que la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y de
conformidad con lo previsto en la Estipulacion 9.9.5

posterior, proceda a la Amortizacién Anticipada de la
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Emision de Bonos con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Legal.

Amortizacion de los Bonos de la Serie C:

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C
se realizara mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacién hasta completar su importe nominal total,
por el importe de los Fondos Disponibles de Principales
aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion de la
Serie C conforme a las reglas de Distribucién de los
Fondos Disponibles de Principales para Amortizacion
qgue se recogen en la Estipulacién 9.9.4.6 posterior, que
sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia
Serie C mediante la reduccion del nominal de cada Bono
de la Serie C.

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie
C tendra lugar una vez hubieran sido amortizados los
Bonos de las Series A1 y A2 y de la Serie B en su
totalidad. No obstante, aunque no hubieran sido
amortizadas las Series A1 y A2 y la Serie B en su
totalidad, los Fondos Disponibles de Principales se
aplicaran también a la amortizacioén de la Serie C en la
Fecha de Pago en la que se cumplieran para la Serie C
las Condiciones para la Amortizacibn a Prorrata

conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos
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Disponibles de Principales para Amortizacién, de modo
tal que la relacién entre el Saldo de Principal Pendiente
de Pago de la Serie C y la suma del Saldo de Principal
Pendiente de Pago de las Series A1, A2, By C se
mantenga en el 6,800%, o porcentaje superior mas

proximo posible.

La amortizacion final de los Bonos de la Serie C sera en
la Fecha de Vencimiento Legal o, si este dia no fuera
Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de su
amortizacion total con anterioridad a esta fecha por las
amortizaciones parciales previstas y de que la Sociedad
Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, y de
conformidad con lo previsto en la Estipulacién 9.9.5
posterior, proceda a la Amortizacidn Anticipada de la
Emision de Bonos con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Legal

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora esta facultada
para proceder a la Liquidacién Anticipada del Fondo y con
ello a la amortizacién anticipada en una Fecha de Pago de
la totalidad de la Emision de los Bonos (la "Amortizacién
Anticipada”), en los términos establecidos en Ia

Estipulacion 5.1 de la presente Escritura de Constitucién.__

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora no podra aplazar

la amortizacion de los Bonos mas alla de la Fecha de
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Vencimiento Legal o, si ésta no fuera Dia Habil, del

siguiente Dia Habil.

9.9.4 Amortizacion parcial de los Bonos

Con independencia de la Fecha de Vencimiento Legal y sin
perjuicio de la Amortizacion Anticipada de la Emision de
Bonos en caso de Liquidacién Anticipada del Fondo, el
Fondo, a través de su Sociedad Gestora, procedera a
efectuar las amortizaciones parciales de los Bonos de las
Series A1, A2, By C en cada Fecha de Pago posterior a la
finalizacion del Periodo de Renovacion que no sea la Fecha
de Vencimiento Legal ni cuando hubiera tenido lugar la
Liquidacién Anticipada del Fondo con arreglo a las
condiciones concretas de amortizaciéon para cada una de
dichas Series segun la Estipulacién 9.9.2 anterior y a los
términos que se describen a continuacion en este apartado

comunes a las Series A1, A2, By C.

9.9.41 Fechas de Determinacion y Periodos de

Determinacién

Las "Fechas de Determinacion" seran las fechas
correspondientes al quinto (5°) Dia Habil anterior a cada
una de las Fechas de Pago, en las que la Sociedad Gestora
en nombre del Fondo realizara los calculos necesarios para
distribuir o retener los Fondos Disponibles y los Fondos
Disponibles de Principales que el Fondo dispondra en la
correspondiente Fecha de Pago de acuerdo con el Orden
de Prelacién de Pagos descrito en la Estipulacion 19.2 de la
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presente Escritura de Constitucién. La primera Fecha de

Determinacion sera el 8 de marzo de 2007.

Los "Periodos de Determinacién" seran los periodos
comprensivos de los dias efectivos transcurridos entre dos
Fechas de Determinacion consecutivas, excluyendo en
cada Periodo de Determinacion la Fecha de Determinacién
inicial e incluyendo la Fecha de Determinacién final.

Excepcionalmente,

(i) el primer Periodo de Determinacion tendra una duracion
equivalente a los dias transcurridos entre el dia de
constitucion del Fondo, incluido, y la primera Fecha de

Determinacién, el 8 de marzo de 2007, incluida, y

(ii) el Ultimo Periodo de Determinacion tendra una duracion
equivalente a los dias transcurridos a) hasta la Fecha de
Vencimiento Legal o la fecha en que finalice la Liquidacion
Anticipada del Fondo, conforme a lo previsto en la
Estipulacion 5.1 de la presente Escritura de Constitucion,
en la que se haya procedido a la liquidacién de los
Préstamos y de los activos remanentes en el Fondo y a la
distribucion de todos los Fondos Disponibles de Liquidacion
siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién
descrito en la Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de
Constitucién, b) desde la Fecha de Determinacién anterior a
la Fecha de Pago precedente a la fecha citada en a),

excluyendo la primera e incluyendo la Gltima.

6344941
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9.9.4.2 Saldo de Principal Pendiente de Pago de los

Bonos

El "Saldo de Principal Pendiente de Pago de una Serie
sera el total de los saldos vivos de los Bonos que integran
dicha Serie (esto es, el importe de principal de los Bonos

que integran dicha Serie pendiente de amortizar).

Por agregacion, el "Saldo de Principal Pendiente de Pago
de los Bonos" sera la suma del Saldo de Principal
Pendiente de Pago de las cuatro (4) Series A1, A2, By C

qgue constituyen la Emisién de Bonos.

9.9.4.3 Saldo Vivo de los Activos

El "Saldo Vivo" de cualquier Activo significa las cantidades
devengadas de principal y no cobradas junto con las
cantidades aun no devengadas de principal y pendientes de

vencimiento de dicho Activo.

El "Saldo Vivo" de cualesquiera Activos sera la suma del
Saldo Vivo de todos y cada uno de dichos Activos a dicha

fecha.

Se consideraran "Préstamos Morosos" los Préstamos que
se encuentren a una fecha en morosidad con mas de
noventa (90) dias de retraso en el pago de débitos
vencidos, excluidos los Préstamos Fallidos. Se
consideraran "Préstamos no Morosos" los Préstamos que

a una fecha no se encuentren considerados como
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Préstamos Morosos, excluidos también los Préstamos
Fallidos.

Se consideraran "Préstamos Fallidos" los Préstamos que
a una fecha se encuentren en morosidad por un periodo
igual 0 mayor de doce (12) meses de retraso en el pago de
debitos vencidos o que se clasifiquen como fallidos por la
Sociedad Gestora porque presenten dudas razonables
sobre su reembolso total segun las indicaciones o
informaciones  obtenidas  del  Administrador.  Se
consideraran "Préstamos no Fallidos" los Préstamos que
a una fecha no se encuentren considerados como

Préstamos Fallidos.

9.9.4.4 Retencion de Principales

En cada Fecha de Pago, con cargo a los Fondos
Disponibles y en el séptimo (7°) lugar en el Orden de
Prelacién de Pagos previsto en la Estipulacion 19.2 de
la presente Escritura de Constitucion, se procedera a la
retencion del importe destinado a la adquisiciéon de
Activos Adicionales y, a partir de la finalizacién del
Periodo de Renovacion, a la amortizacion de los Bonos,
en una cantidad igual a la diferencia (si fuese positiva)
entre (i) el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Bonos vy, (ii) la suma de (1) el saldo de la Cuenta de
Principales y (2) el Saldo Vivo de los Activos que no
sean Préstamos Fallidos, calculada en la Fecha de
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Determinacién anterior a la Fecha de Pago

correspondiente.

En funcion de la liquidez existente en cada Fecha de
Pago, el importe efectivamente aplicado de los Fondos
Disponibles a la Retencién de Principales se integrara
en los Fondos Disponibles de Principales que se
aplicaran de acuerdo con las reglas de Distribucién de
los Fondos Disponibles de Principales que se
establecen en la Estipulacion 9.9.4.6 posterior.

9.9.4.5 Fondos Disponibles de Principales y Déficit

de Principales:

Los fondos disponibles de principales en cada Fecha de
Pago (los “Fondos Disponibles de Principales”) sera

igual a la suma de:

(i) el importe de la Retencion de Principales efectuada
en la Fecha de Pago de que se trate en el séptimo (7°)
lugar en el Orden de Prelacién de Pagos previsto en la
Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de

Constitucién; y

(i) hasta la Fecha de Pago en que tenga lugar la
finalizaciéon del Periodo de Renovacién (inclusive), el
saldo de la Cuenta de Principales en la Fecha de
Determinacion precedente a dicha Fecha de Pago.__

El déficit de principales (el “Déficit de Principales”) en

una Fecha de Pago serd la diferencia positiva, si
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existiera, entre (i) el importe de la Retencion de
Principales, y (i) el importe efectivamente aplicado de
los Fondos Disponibles a la Retencién de Principales.

9.9.4.6 Distribucion de Fondos Disponibles de Principales.

Los Fondos Disponibles de Principales se aplicaran en
cada Fecha de Pago de conformidad con las siguientes
reglas (“Distribucién de los Fondos Disponibles de

Principales”):

(A) Durante el Periodo de Renovacién de los Activos,
pago del precio de cesién a que ascienda el valor
nominal del capital o principal pendiente de reembolso
de los Activos Adicionales adquiridos por el Fondo en Ia
Fecha de Pago correspondiente.

El' importe remanente de Fondos Disponibles de

Principales que no hubiere sido utilizado para la

adquisicion de Activos Adicionales sera depositado en la

Cuenta de Principales.

(B) Los Fondos Disponibles de Principales para
| Amortizacién se aplicaran en cada Fecha de Pago a
| partir de la finalizacién del Periodo de Renovacién a la
‘ amortizacion de las Series A1, A2, By C de conformidad
con las siguientes reglas ("Distribucién de los Fondos

Disponibles de Principales para Amortizacién"):

123
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1. Los Fondos Disponibles de Principales se aplicaran
secuencialmente, en primer lugar a la amortizacion de
las Serie A 1 hasta su total amortizacién, en segundo
lugar a la amortizacion de la Serie A2 hasta su total
amortizacién, en tercer lugar a la amortizacion de la
Serie B hasta su total amortizacion, y en cuarto lugar a
la amortizacion de la Serie C hasta su total
amortizacion, sin perjuicio de lo dispuesto en las reglas
2, 3 y 4 siguientes para la amortizacién a prorrata de las

diferentes Series.

2. Aplicacion excepcional a prorrata de las Series A1y
A2 ("Amortizacién a Prorrata de las Series A1y A2").
aun cuando no se hubiera producido la amortizacion de
la Serie A1 en su totalidad se interrumpira el orden de
aplicacién del apartado 2.1 anterior en caso de que en la
Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente la proporcion entre (i) el Saldo Vivo de
los Préstamos no Morosos, incrementado en el importe
de los ingresos percibidos por el reembolso del principal
de los Préstamos durante el Periodo de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente, y (ii) la
suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de las

Series A1y A2, fuera inferior o igual a 1.
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En este supuesto, en la Fecha de Pago correspondiente, el importe
de los Fondos Disponibles para Amortizacidn aplicado a la
amortizacion de las Series A1y A2 se aplicara a la amortizacién de la
Serie A1y a la amortizacion de la Serie A2, distribuyéndose entre las
mismas a prorrata directamente proporcional (i) al Saldo de Principal
Pendiente de Pago de la Serie A1 y (ii) al Saldo de Principal
Pendiente de Pago de la Serie A2, a la Fecha de Determinacion

precedente a la Fecha de Pago correspondiente.

3. No obstante, aunque no hubieran sido amortizadas las Series A1y
A2 en su totalidad, los Fondos Disponibles de Principales se aplicaran
también a la amortizacion de la Serie B y de la Serie C en las Fechas
de Pago en las que se cumplan todas las circunstancias siguientes
(“Condiciones para la Amortizacién a Prorrata”) en relacion a cada

una de estas Series:

a) Para proceder a la amortizacion de la Serie B, que en
la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de

Pago correspondiente:

i) que el Saldo Principal Pendiente de la Serie B sea
igual o mayor al 4,864% (es decir, al doble del peso
relativo de dicha Serie) de la suma del Saldo Principal
Pendiente de las Series A1, A2 By C,y
ii) que el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos no

exceda del 1,25% del Saldo Vivo de los Préstamos no
Fallidos.
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b) Para proceder a la amortizacién de la Serie C, que en
la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de

Pago correspondiente:

i) que el Saldo de Principal Pendiente de Pago de la
Serie C sea igual o mayor al 6,800% (es decir, al doble
del peso relativo de dicha Serie) de la suma del Saldo
de Principal Pendiente de Pago de las Series A1, A2, B
yCy
i) que el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos no

exceda del 1,00% del Saldo Vivo de los Préstamos no
Fallidos.

¢) Adicionalmente, para proceder a la amortizacion de la

Serie By, en su caso, de la Serie C:

i) que el importe del Fondo de Reserva sea superior al

Importe de Reserva Requerido en la Fecha de Pago

anterior, y
ii) que en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente, el importe del Saldo
Vivo de los Activos sea igual o superior a cien millones
de Euros (100.000.000 €) (equivalente al diez por ciento
(10%) del Saldo Vivo inicial a la constitucion del Fondo).
4. En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Pago
la amortizacién de la Serie B y, en su caso de la Serie
C, segun lo previsto en la regla anterior, los Fondos
Disponibles de Principales se aplicaran también a la

amortizacion de la Serie B y, en su caso, de la Serie C
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de modo tal que (i) el Saldo de Principal Pendiente de
Pago de la Serie B, o el de la Serie C, con relacion a (ji)
la suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de las
Series A1, A2, By C, se mantengan, respectivamente,
en el 4,864% o en el 6,800% o porcentajes superiores a

éstos lo mas proximos posibles.

9.9.5 Amortizacion Anticipada de la Emisién de Bonos.

Con independencia de la obligacion del Fondo, a través de
su Sociedad Gestora, de proceder a la amortizacién
definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento Legal o
de las amortizaciones de cada Serie con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento Legal, la Sociedad Gestora, previa
comunicacién a la CNMV, estara facultada para proceder,
en su caso, a la Liquidacién Anticipada del Fondo y con ello
a la Amortizacién Anticipada de la totalidad de Emisién de
Bonos, de conformidad con los supuestos de Liquidacion
Anticipada y con los requisitos que se detallan en Ia
Estipulacion 5.1 de Ia presente Escritura de Constitucion, y
con sujecion al Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion descrito en la Estipulacién 19.3 de la presente

Escritura de Constitucion.

9.9.6 Fecha de Vencimiento Legal.

La Fecha de Vencimiento Legal y consecuentemente, la
amortizacion definitiva de los Bonos es el 31 de diciembre
de 2031 o, si éste no fuera Dia Habil, el siguiente Dia

N26344577
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9.9.7. Reglas de amortizacién anticipada.

Habil, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, y de conformidad
con lo previsto en la Estipulacion 9.9.3 de la presente
Escritura de Constitucion, proceda a amortizar algunas o
todas las Series de la Emision de Bonos con anterioridad
a la Fecha de Vencimiento Legal. La amortizacion
definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento Legal
se efectuara con sujecién al Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion descrito en la Estipulacion 19.3 de la

presente Escritura de Constitucion.

No obstante lo dispuesto en los apartados 9.9.5y 9.9.6
de la presente Estipulacion 9, la Sociedad Gestora esta
facultada para proceder a la liquidacién anticipada del
Fondo y, consiguientemente, a Ila amortizacion
anticipada en una Fecha de Pago de la totalidad de la
emision de los Bonos, en los términos establecidos en la

Estipulacion 5 de la presente Escritura de Constitucion.__

9.10.Nimero de orden que el pago de amortizaciones

ocupa en el orden de prelacion de pagos.

El importe de la Retencion de Principales destinado a la
adquisicion de Activos Adicionales y, a partir de la
finalizacion del Periodo de Renovacion, a la
amortizacion de los Bonos, ocupa el séptimo (7°) lugar

en el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
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Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de

Constitucién.

La amortizacién del principal de los Bonos de las Series
A1, A2, By C se realizara de conformidad con las reglas
de Distribucién de los Fondos Disponibles de Principales
para Amortizacion que se recogen en la Estipulacion

9.9.4.6 de la presente Escritura de Constitucion.

La amortizacién del principal de los Bonos de las Series
A1l y A2 ocupa el quinto (5° Ilugar del Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

- Constitucion.

La amortizacién del principal de los Bonos de la Serie B
ocupa el séptimo (7°) lugar del Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion establecido en la Estipulacion

19.3 de la presente Escritura de Constitucién.

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C
ocupa el noveno (9°) lugar del Orden de Prelacién de

Pagos de Liquidacién establecido en Ia Estipulacién

19.3 de la presente Escritura de Constitucion.

9.11. Publicidad de la amortizacién y pago de intereses; servicio

financiero de la emision,
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El servicio financiero de la emisién se atendera a través de
BANESTO en calidad de Agente de Pagos. Tanto el pago de
intereses como la amortizacion de principal se comunicara a
los titulares de los Bonos en los supuestos y con los dias de
antelacion previstos para cada caso en la Estipulacion 17
siguiente. __

SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS. ____
La fecha de emision de los Bonos es la fecha de la presente
Escritura. La Fecha de Desembolso sera el cuarto Dia Habil
posterior a la Fecha de Constitucion (estando previsto que la
Fecha de Desembolso sea el 23 de noviembre de
2006).

Solicitudes de suscripcion.

La colocaciéon de la emisibn de Bonos se dirigira

exclusivamente a inversores cualificados.

El periodo de suscripcion (en adelante, el “Periodo de
Suscripcién”). .se iniciara a las 12:00 (CET) del primer Dia
Habil posterior a la Fecha de Constitucion (que se prevé sea el
17 de noviembre de 2006) y terminara a las 13:00 horas (CET)

del mismo dia.

Las peticiones de suscripcion de los Bonos deberan
presentarse durante el Periodo de Suscripcion a través de las
Entidades Aseguradoras. Las solicitudes de suscripcion, para
ser tenidas en cuenta, deberan ser efectuadas por cualquier
medio admitido en Derecho y dirigidas a las siguientes

entidades aseguradoras de la colocacion (en adelante, las
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“Entidades Aseguradoras’): BANESTO, J.P. Morgan
Securities Ltd. (en adelante, “JP Morgan”) y Société Générale,
Sucursal en Espaiia (en adelantes, "Société Générale")._
Las Entidades Aseguradoras procederan libremente a la
aceptacion o no de las solicitudes de suscripcién recibidas,
velando para que no se produzcan tratamientos
discriminatorios entre las solicitudes que tengan caracteristicas
similares. No obstante, las Entidades Aseguradoras podran dar
prioridad a las peticiones de aquellos de sus clientes que

estimen mas apropiadas o convenientes.

Entidades Directoras de la emisién.

BANESTO, JP Morgan y Société Générale actdan como
Entidades Directoras de la emisién, habiendo prestado en el
Documento de Registro y en la Nota de Valores las
declaraciones exigidas por el Reglamento (CE) n°® 809/2004. _

Aseguramiento de la emisién.

Las Entidades Aseguradoras colocaran los Bonos entre
inversores  cualificados.  Adicionalmente, las Entidades
Aseguradoras asumiran las obligaciones contenidas en el
Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la Emision que la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo,
celebrara con las Entidades Gestoras, y que se describen en el

apartado 15.6 posterior

Las comisiones totales por aseguramiento se estiman en un
importe maximo de SETECIENTOS MIL EUROS (700.000 €)

recibiendo cada Entidad Aseguradora una comisién que para

766944575
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cada Serie de Bonos oscilard entre el 0,00% y el 0,07%
aplicada sobre el importe nominal asegurado por cada Entidad
Aseguradora y que las Entidades Aseguradoras deduciran
respectivamente de las cantidades que remitan al Agente de
Pagos en cumplimiento de sus respectivos compromisos de

aseguramiento.

La comisién aplicable en relaciébn con cada serie sera
determinada por comun acuerdo de las Entidades Directoras y

la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora comunicara a la CNMV como informacion
adicional las comisiones aplicables en relacion con cada Serie

de Bonos.

En ausencia de acuerdo, la Sociedad Gestora fijara el margen
concreto para aquella Serie sobre cuyo margen no hubiera
habido acuerdo en 0,05%.

Las unicas causas de resolucion que recoge el Contrato de

Aseguramiento y Colocacion de la Emision son: (i) la falta de
confirmacion como  definitivas de las calificaciones
provisionales de los Bonos antes del inicio del Periodo de
Suscripcion y (i) el acaecimiento de alguno de los supuestos
previstos en el articulo 1.105 del Cédigo Civil antes del inicio

del Periodo de Suscripcion.

El compromiso de aseguramiento en millones de euros de

cada Entidad Aseguradora es el que se detalla a continuacion:




Q0!

0472006

i

PAPEL FXCILUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

1G6944574

Entidades Aseguradoras Bonos Bonos Bonos Bonos
Serie A1 Serie A2 Serie B Serie C
Banco Espanol de Crédito, S.A. 90.000.000_| 121.900.000 | 5.500.000 | 7 600.000
J.P. Morgan Securities Ltd. 220.000.000 | 298.000.000 | 13.300.000 | 18.700 000
gg;frfg Générale, Sucursal en 90.000.000 | 121.800.000 | 5.500.000 | 7.700.000
Totales | 400.000.000 | 5471.700.000 | 24.300.000 | 34.000.000
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Pago de los Bonos (Fecha de Desembolso).

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados los Bonos
deberan abonar a la Entidad Aseguradora correspondiente,
antes de las 12:00 horas (CET) de la Fecha de Desembolso,

valor ese mismo dia, el precio de emisién que corresponda a

cada Bono adjudicado.
BANESTO, en su condicién de Agente de Pagos, procedera a
abonar al Fondo antes de las 15:00 horas (CET) de la Fecha
de Desembolso, valor ese mismo dia, el importe que, de
conformidad con lo previsto en el Contrato de Aseguramiento y
Colocacién de la Emisién descrito en la Estipulaciéon 10.3 de la
presente Escritura de Constitucién, le abonen las Entidades
Aseguradoras mas la suma del compromiso de aseguramiento
de las Entidades Aseguradoras, mediante ingreso en la Cuenta

de Tesoreria del Fondo.

Documento acreditativo de la suscripcion.

Las Entidades Aseguradoras entregaran a los suscriptores de
los Bonos que asi lo hayan solicitado, en un plazo no superior
a cinco (5) dias desde la Fecha de Desembolso, un documento

acreditativo de la suscripcion por éstos de los Bonos
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adjudicados y del importe efectivo que hubieran desembolsado
por dicha suscripcion. Dicho documento acreditativo no tendra
la consideracion de valor negociable, estando su validez
limitada hasta la fecha en que se produzca la anotacion
contable en el correspondiente registro de anotaciones. _____
Legislacién nacional bajo la cual se crean los valores e
indicacion de los Tribunales competentes en caso de

litigio.

Los Bonos se emiten de conformidad con la legislacion
espafola y, en concreto, de acuerdo con el régimen legal
previsto en (i) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo
desarrollen, (i) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre,
por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, en materia de admisién a
negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de
ofertas publicas de venta o suscripcién y del folleto exigible a
tales efectos, (iii) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre
Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de
aplicacion, (iv) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en lo referente a su supervision, inspeccion y
sancion, (v) la Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por
la que se desarrolla el articulo 27.4 de la Ley 24/1988, de 28

de julio, del Mercado de Valores y (vi) las demas disposiciones

1.
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legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién en

cada momenfo.

Cualquier cuestion, discrepancia o disputa relativa al Fondo o a
los Bonos que se emitan a su cargo que pueda surgir durante
su operativa o su liquidacion, ya sea entre los titulares de los
Bonos o entre estos y la Sociedad Gestora, se sometera a los
tribunales y juzgados de Madrid capital, con renuncia a
cualquier otro fuero que pudiera corresponder a las partes.
CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS BONOS
(RATING).

Entidades Calificadoras.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo
crediticio de los Bonos a S&P ESPANA, MOODY'S y FITCH,
sociedades reconocidas por la CNMV a los efectos de lo
dispuesto en el articulo 2.3.b) del Real Decreto 926/1998 y que
operan de acuerdo con la metodologia, criterios y control de
calidad de STANDARD & POOR'S RATING SERVICES,
MOODY'S y FITCH, respectivamente.

Calificacion otorgada a la emision de los Bonos.

Con caracter previo al registro del Folleto, S&P ESPANA,
MOODY'S y FITCH han asignado, respectivamente y con
caracter provisional, una calificacibn provisional de
AAA/Aaa/AAA para los Bonos de la Serie A1, AAA/Aaa/AAA
para los Bonos de la Serie A2, AA-/A1/A para los Bonos de la
Serie B, y BBB/Baa3/BBB para los Bonos de la Serie C.___

G6344573
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Si las Agencias de Calificacion no confirmaran antes del inicio
del Periodo de Suscripcion las calificaciones a los Bonos de
cada una de las Series, esta circunstancia se comunicaria
inmediatamente a la CNMV y se haria publica en la forma

prevista en la Estipulacién 17 siguiente.

La no confirmacidén como definitivos de los ratings a los Bonos
de cualquiera de las Series antes del inicio del Periodo de
Suscripcion constituiria un supuesto de resolucion de la
constitucion del Fondo y de la emision de los Bonos.

En el Anexo VIl a esta Escritura de Constitucion, se recoge
una copia de la carta de comunicacion de los ratings
provisionales por parte de S&P ESPANA, MOODY'S y FITCH.

ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS.

La Sociedad Gestora, en representaciéon y por cuenta del

Fondo, solicitara de modo inmediato al otorgamiento de esta
Escritura de Constitucion y una vez haya sido efectuado el
desembolso de los Bonos, la admisidon a cotizacién de la
presente emision de Bonos en AIAF, que tiene reconocido su
caracter de mercado secundario oficial de valores por la
Disposicion Transitoria Sexta de la Ley 37/1998. Se espera
que la admisiéon definitiva a cotizacién en este mercado se
produzca no mas tarde de transcurridos treinta (30) dias desde

la Fecha de Desembolso.

En el supuesto de que no se cumpla este plazo, la Sociedad
Gestora dard a conocer las causas del incumplimiento a la

CNMYV y al publico mediante la inclusién de un anuncio en un
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: periodico de difusién nacional o en el Boletin - Diario de
Operaciones de AIAF Mercado de Renta Fija, sin perjuicio de

las responsabilidades incurridas por este hecho.

La Sociedad Gestora solicitara la inclusién de la emision de
Bonos en el registro contable gestionado por Iberclear, de
forma que se efectie la compensacion y liquidacion de los
Bonos de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto a valores admitidos a cotizacion en AIAF, tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por

Iberclear,

La Sociedad Gestora hace constar que conoce los requisitos y
condiciones que se exigen para la admision, permanencia y
exclusion de los Bonos en AIAF, segun la legislacion vigente y
los requerimientos de sus organismos rectores, aceptando el
Fondo, a través de su Sociedad Gestora, cumplirlos.

13. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS.

13.1. Representacién y otorgamiento de escritura pablica.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estaran representados
por medio de anotaciones en cuenta y se constituirdn como
tales en virtud de su inscripcion en el correspondiente registro
contable. A este respecto se hace constar que la presente
Escritura de Constitucion surtird los efectos previstos en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores.
13.2. Designacién de la entidad encargada del registro contable.
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La Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del Fondo,
designa en este acto a lberclear como entidad encargada del
registro contable de la emisién de los Bonos, designacién que
se efectia a los efectos del articulo 45 del Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores
por medio de anotaciones en cuenta y compensacién y
liquidacién de operaciones bursatiles (en adelante, el “Real
Decreto 116/1992").
Dicha designacion sera objeto de inscripcién en los registros
oficiales de la CNMV.

Caracteristicas de los valores que se representaran

mediante anotaciones en cuenta.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 6 del Real
Decreto 116/1992, la denominacion, nimero de unidades, valor
nominal y demas caracteristicas y condiciones de la emisidén de
Bonos que se representa por medio de anotaciones en cuenta
es la que se hace constar en esta seccién de la presente

Escritura.

Depoésito de copias de la Escritura de Constitucion.

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, una vez otorgada la presente Escritura de Constitucion,
depositard una copia de la misma en lberclear, como entidad

encargada del registro contable de los Bonos.

Igualmente, con caracter previo a la apertura del Periodo de
Suscripcion de los Bonos, la Sociedad Gestora, en

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

14. REGIMEN DERIVADO DE LA REPRESENTACION DE LOS
BONOS POR MEDIO DE ANOTACIONES EN CUENTA.

14.1. Practica de la primera inscripcion.

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

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

Dichos certificados no conferiran mas derechos que los

relativos a la legitimacion.

Transmisién de los Bonos.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho. La titularidad de cada Bono se
transmitira por transferencia contable. La inscripcion de la
transmision a favor del adquirente producira los mismos
efectos que la tradicién de los titulos. La transmisién sera
oponible a terceros desde el momento en que se haya

practicado la inscripcion en el registro contable.

Constitucion de derechos y gravamenes sobre los Bonos.

La constituciéon de derechos reales limitados u otra clase de
gravamenes sobre los Bonos debera inscribirse en la cuenta
correspondiente. La inscripcion de la prenda equivaldra al

desplazamiento posesorio del titulo.

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

inscripcion.

SECCION V
CONTRATOS COMPLEMENTARIOS
CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.
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Con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la
mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la
emision, la Sociedad Gestora, en representacioén del Fondo,
procedera a formalizar, entre otros, los contratos que se
establecen a continuacion, pudiendo, al objeto de dar
cumplimiento a la operativa del Fondo en los términos
previstos en la normativa vigente en cada momento, prorrogar
o modificar tales contratos, sustituir a cada uno de los
prestadores de los servicios al Fondo en virtud de los mismos e
incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales,
previa notificaciéon a la CNMV y en su caso obteniendo la
correspondiente autorizacién y a las Agencias de Calificacion,
siempre que no se perjudique con ello los derechos de los
tenedores de los Bonos y, en particular, siempre que no

suponga una rebaja en su rating.

Contrato de Préstamo Subordinado para Gastos de

Constitucion.

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, celebrarda con BANESTO un contrato de préstamo
subordinado, de caracter mercantil (en adelante, el "Préstamo
Subordinado para Gastos de Constitucion") por importe
total de un millén setecientos cincuenta mil EUROS (1.750.000
€) que sera destinado a financiar los gastos de constitucion del
Fondo y emisibn de los Bonos, asi como a financiar

parcialmente la adquisicion de los Activos.
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El importe del Prestamo Subordinado para Gastos de
Constitucion se desembolsara en la Cuenta de Tesoreria en la

Fecha de Desembolso.

El Préestamo Subordinado para Gastos de Constitucion
devengara un interés nominal anual, determinado
trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses,
que sera el que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés de
Referencia determinado para los Bonos, y (ii) un margen de un
uno por ciento 1%, que se abonara Gnicamente si el Fondo
dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacién 19.2 de la
presente Escritura de Constitucion o, llegado el caso, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
previsto en la Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de
Constitucion. Los intereses devengados, que deberan
abonarse en una Fecha de Pago determinada se calcularan
tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada
Periodo de Devengo de Intereses y (ii) un afio compuesto por

trescientos sesenta (360) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de
Pago, se acumularan devengando un interés al mismo tipo que
el interés nominal del Préstamo Subordinado para Gastos de
Constituciéon (sin que ello implique capitalizacion de la deuda o
el devengo de intereses de demora) y se abonaran, siempre

que el Fondo disponga de liquidez suficiente y de acuerdo con
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el Orden de Prelacién de Pagos previsto en la Estipulacion
19.2 de la presente Escritura de Constitucion, en la Fecha de
Pago inmediatamente posterior o, en su caso, en la fecha en
que tenga lugar la aplicacion del Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion previsto en la Estipulacion 19.3 de la presente

Escritura de Constitucion.

La parte del Préstamo Subordinado para Gastos de
Constitucion que se destine a financiar los gastos de
constitucién del Fondo y la parte que se destine a financiar los
gastos de emision de los Bonos, se iran amortizando
trimestralmente, a medida que se vayan amortizando dichos
gastos, durante los tres (3) primeros afnos desde la constitucion
del Fondo y la emision de los Bonos. La parte del Préstamo
Subordinado para Gastos de Constitucion destinada a financiar
parcialmente la adquisicion de los Activos se amortizara en la
ultima Fecha de Pago del Fondo y en cualquier caso antes de
la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo. Todo ello, siempre
que el Fondo cuente con liquidez suficiente de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.2
de la presente Escritura de Constitucion o, llegado el caso, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacion
previsto en la Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

El Préstamo Subordinado para Gastos de Constitucion, por su

caracter subordinado, estara postergado en rango respecto a




los demas acreedores del Fondo (incluidos, pero no solo, los

tenedores de los Bonos) en los términos previstos en la
Estipulacién 19.2 de la presente Escritura de Constitucién o,
llegado el caso, en el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacion previsto en la Estipulacidon 19.3 de la presente

Escritura de Constitucion.

Si, antes del inicio del Periodo de Suscripcién, las Agencias de
Calificacion no confirmaran como finales cualesquiera de las
calificaciones provisionales asignadas, esta circunstancia daria
lugar a fa resolucion del Contrato de Préstamo Subordinado
para Gastos de Constitucién salvo en lo que se refiere a los
gastos iniciales de constitucion del Fondo y emisién de los

Bonos.

15.2 Contrato de Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva

144

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, celebrara con BANESTO un contrato de préstamo
subordinado, de caracter mercantil (en adelante, el "Préstamo
Subordinado para Fondo de Reserva") por importe total de
veinticinco millones de euros (25.000.000 €) que sera
destinado a dotar el Fondo de Reserva.
El importe del Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva

se desembolsarad en la Cuenta de Tesoreria en la Fecha de

Desembolso.

El Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva devengara

un interés nominal anual, determinado trimestralmente para
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cada Periodo de Devengo de Intereses, que serad el que resulte
de sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia determinado
para los Bonos, y (i) un margen de 1,80%, que se abonara
unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulacién 19.2 de la presente Escritura de Constitucion o,
llegado el caso, de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion previsto en la Estipulacion 19.3 de la
presente Escritura de Constitucion. Los intereses devengados,
que deberan abonarse en una Fecha de Pago determinada se
calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes
en cada Periodo de Devengo de Intereses y (i) un afio

compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de
Pago, se acumularan devengando un interés al mismo tipo que
el interés nominal del Préstamo Subordinado (sin que ello
implique capitalizacion de la deuda o el devengo de intereses
de demora) y se abonaran, siempre que el Fondo disponga de
liquidez suficiente y de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos previsto en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura
de Constitucion, en la Fecha de Pago inmediatamente
posterior o, en su caso, en la fecha en que tenga lugar la
aplicaciéon del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién
previsto en la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.
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El Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva se

amortizara en cada una de las Fechas de Pago en una cuantia
igual a la diferencia existente entre los importes de los saldos
requeridos del Fondo de Reserva en las dos (2) Fechas de
Determinacion inmediatamente anteriores a la Fecha de Pago
de que se trate. Todo ello, siempre que el Fondo cuente con
liguidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos previsto en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura
de Constitucion o, llegado el caso, de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion previsto en la Estipulacion

19.3 de la presente Escritura de Constitucion.

Este préstamo, por su caracter subordinado, estara postergado
en rango respecto a los demas acreedores del Fondo
(incluidos, pero no sélo, los tenedores de los Bonos, y con
excepcion del acreedor en virtud del Préstamo Subordinado
para Gastos de Constitucion) en los términos previstos en la
Estipulacién 19.2 de la presente Escritura de Constitucion o,
llegado el caso, en el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion previsto en la Estipulacion 19.3 de la presente

Escritura de Constitucion.

Si, antes del inicio del Periodo de Suscripcién, las Agencias de
Calificacién no confirmaran como finales cualesquiera de las
calificaciones provisionales asignadas, esta circunstancia daria
lugar a la resolucion del Contrato de Préstamo Subordinado

para Fondo de Reserva.
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Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap.
La Sociedad Gestora celebrara, en representacién y por cuenta
del Fondo, con BANESTO un Contrato de Permuta Financiera
de Intereses en modelo Contrato Marco de Operaciones
Financieras (en adelante, indistintamente, la “Permuta
Financiera de Intereses”, la “Permuta’, el “Swap” o el
‘Contrato de Swap”) cuyos términos mas relevantes se

describen a continuacion.

La celebracion de la Permuta Financiera de Intereses responde
a la necesidad de mitigar el riesgo de tipo de interés que tiene
lugar en el Fondo por el hecho de encontrarse los Activos
sometidos a intereses variables con diferentes indices de
referencia y diferentes periodos de revision y de liquidacién a
los intereses variables establecidos para cada una de las
Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo.
Mediante la Permuta Financiera de Intereses, el Fondo
realizara pagos a BANESTO calculados sobre el tipo de interés
de los Activos y, como contrapartida, BANESTO realizara
pagos al Fondo calculados sobre el Tipo de Interés Nominal
medio ponderado de las Series de los Bonos, todo ello segin
lo descrito a continuacion.
Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.
Parte B: BANESTO.
Fechas de Pago:

N344567
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Las Fechas de Pago coincidiran con las Fechas de Pago de los

Bonos. La primera Fecha de Pago sera el 15 de marzo de
2007.

Fechas de Liquidacion.

Las Fechas de Liguidacion coincidiran con las Fechas de
Determinacién. La primera Fecha de Liquidacion sera el 8 de
marzo de 2007.
Periodos de Liquidacidn.

Los Periodos de Liquidacién para la Parte A y para la Parte B
son exactamente iguales, estableciéndose como tales los dias
efectivamente  transcurridos entre dos Fechas de
Determinacion consecutivas, incluyendo la primera vy
excluyendo la ultima. Excepcionaimente, el primer Periodo de
Liquidacion para cada una de las partes tendra una duracion
equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre el dia
23 de noviembre de 2006 (incluido) y la primera Fecha de

Determinacion.

Cantidad a pagar por la Parte A.

En cada Fecha de Liquidacién, serd una cantidad igual al
importe de los intereses de los Activos percibidos por el Fondo
durante el Periodo de Liquidacién correspondiente.

Cantidad a pagar por la Parte B

En cada Fecha de Liquidacion sera igual al resultado de aplicar
el Tipo de Interés de la Parte B al Nocional de la Permuta en

funcion del nimero de dias naturales efectivamente
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transcurridos entre dos Fechas de Pago correspondiente y

sobre |la base de un (1) afio de 360 dias.

Tipo de Interés de la Parte B.

Sera, para cada Periodo de Liquidacion, el tipo de interés
nominal anual que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos determinado para el Periodo de
Devengo de Intereses en curso mas (i) un margen del
0,60%

Nocional de Permuta .

La media diaria del Saldo Vivo de los Préstamos que estén al
corriente de pago durante el Periodo de Liquidacion

correspondiente.

Supuestos de incumplimiento del Swap.

En el supuesto de que en una Fecha de Pago el Fondo no
dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el pago de la
totalidad de la cantidad neta (en el supuesto de que la cantidad
a pagar por el Fondo a BANESTO fuera superior a la cantidad
a pagar por BANESTO y a recibir por el Fondo) a satisfacer por
el Fondo a BANESTO, la parte de la cantidad neta no
satisfecha se acumulara devengando intereses de demora al
Tipo de Interés de la Parte A, y se liquidara en la siguiente
Fecha de Pago en la que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, de

manera que no se resuelva el Swap.
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Si en una Fecha de Pago BANESTO no hiciera frente a sus

obligaciones de pago por la totalidad de la cantidad neta que le
correspondiera satisfacer al Fondo, la Sociedad Gestora
resolvera el Swap y, en su caso, BANESTO asumira la
obligacién del pago de la cantidad liquidativa prevista en el
Swap. Asimismo, en este caso, si la cantidad liquidativa del
Swap le correspondiese al Fondo, el pago de la misma se
efectuard postergado de conformidad con el Orden de
Prelacién de Pagos previsto en la Estipulacion 19.2 anterior o,
llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacién previsto en la Estipulaciéon 19.3 anterior.

La cantidad liquidativa sera calculada por BANESTO, como
agente de calculo del Swap, en funcién del valor de mercado

del Swap.

Descenso del rating de la Parte B.

En el supuesto de que la deuda de BANESTO experimentara,
en cualquier momento de la vida de la emisién de los Bonos,
un descenso en su calificacion, situdndose por debajo de A-1
(segln la escala de calificacion de la deuda no subordinada y
no garantizada a corto plazo de Standard & Poor’s), de A2/P1
(segun las escalas de calificacion de la deuda no subordinada
y no garantizada a largo y corto plazo, respectivamente, de
Moody's) o de A/F1 (segun las escalas de calificacién de la
deuda no subordinada y no garantizada a largo y corto plazo,
respectivamente, de Fitch), BANESTO debera optar, en el

plazo maximo de treinta (30) Dias Habiles desde el dia en que
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tuviera lugar la notificaciéon de dicha circunstancia, por una de

las alternativas siguientes:

(1) constituir un depésito en efectivo o un depésito de valores a
favor del Fondo en una entidad con una calificacion de su
deuda de A2 y P1 (segun las escalas de calificacion de la
deuda no subordinada y no garantizada a largo y corto plazo,
respectivamente, de Moody's) y con una calificacién de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada segtin la
escala de calificacion de Standard & Poor's de A-1+, por un
importe calculado en funcién de, entre otros factores, el valor
de mercado del Contrato de Swap, segun lo requerido por los
Criterios de Swap de Standard & Poor's en vigor en ese
momento, en los que se definan las pautas para la
cuantificacién del importe del mencionado depdsito.
Adicionalmente, el importe del deposito debe ser tal que no se
produzca un impacto negativo en las calificaciones otorgadas

por Moody's a cada Serie de Bonos;

(i) que una tercera entidad con calificacion de su deuda de al
menos A-1, segln la escala de calificacion a corto plazo de
Standard & Poor’s, de A2/P-1 segun las escalas de calificacion
a largo y corto plazo de Moody's y de A/ F1 segun las escalas
de calificacién a largo y corto plazo de Fitch, garantice el
cumplimiento de sus obligaciones contractuales; y

(iii) que una tercera entidad con calificacién de su deuda de al

menos A-1, segun la escala de calificacion a corto plazo de
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Standard & Poor’s, A2/P-1 segln las escalas de calificacion a
largo y corto plazo de Moody's y de A/ F1 segun las escalas
de calificacion a largo y corto plazo de Fitch, asuma su
posicion contractual, resolviéndose de pleno derecho el
Contrato de Swap. La nueva entidad quedaria subrogada en
sustitucion de BANESTO, antes de resolver este Contrato y
todo ello sujeto a los términos y condiciones que estimen
pertinentes el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, y

las Agencias de Calificacion.

Modificacion de la calificacion posterior de la Parte B.

En caso de que se produzca un descenso de la calificacién de
la deuda no garantizada y no subordinada de la Parte B por
debajo de A3 6 de BBB- para la deuda a largo plazo segun,
respectivamente, las escalas de calificacion de Moody's y de
Standard & Poor’s, o por debajo de P-2 para la deuda a corto
plazo segln la escala de calificacion de Moody's, las opciones
(iiy y (iii) previstas en el apartado a) anterior serian las Unicas
viables para evitar el descenso en la calificacion otorgada a los
Bonos por Standard & Poor's y Moody's. Dichas opciones
deberan implementarse en un plazo maximo de diez (10) dias
naturales desde el dia en que tuviere lugar cualquiera de
dichas circunstancias. Hasta que se realice cualquiera de las
opciones (ii) o (i) citadas debera procederse a la realizacion

del depésito de efectivo o de valores previsto en el punto (i) del
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apartado a) anterior desde el dia en que tuviere lugar

cualquiera de dichas circunstancias.

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

La ocurrencia, en su caso, de la resolucion anticipada de la
Permuta Financiera de Intereses no constituira en si misma
una causa de vencimiento anticipado de la emisién de Bonos y
Liquidacion Anticipada del Fondo, salvo que en conjuncién con
otros eventos o circunstancias relativos a la situacién
patrimonial del Fondo se produjera una alteracion sustancial o

permanente de su equilibrio financiero.

Otras previsiones,

La Permuta Financiera de Intereses quedara resuelta de pleno
derecho en el caso de que las Agencias de Calificacién no
confirmaran antes del inicio del Periodo de Suscripcion, como
finales, las calificaciones asignadas con caracter provisional a

cada una de las Series.

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

Swap vigente.

Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado de Cuenta de
Tesoreria.
La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del

Fondo, y BANESTO celebrardn un contrato de reinversion a

5344564
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tipo de interés garantizado (en adelante, el “Contrato de
Reinversion a Tipo Garantizado de Cuenta de Tesoreria”)
en virtud del cual BANESTO garantizara una rentabilidad a las
cantidades depositadas por el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, en la Cuenta de Tesoreria, abierta con dicha entidad

de crédito.

En concreto, el Contrato de Reinversién a Tipo Garantizado de
Cuenta de Tesoreria determinara que las cantidades que

reciba el Fondo en concepto de:

(i) principal e intereses de los Activos;

(ii) cualesquiera otras cantidades que sean recibidas en
concepto distinto de pago de principal o intereses

ordinarios y de demora de los Activos;

(i)  las cantidades que en cada momento constituyan el
Fondo de Reserva (tal y como este término se define en
la Estipulacion 18 de la presente Escritura de

Constitucién);

(iv) las cantidades que, en su caso, sean abonadas al

Fondo y se deriven del Swap;

(v) las cantidades a que asciendan los rendimientos
obtenidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreriay;

seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria.

En la Cuenta de Tesoreria se centralizaran todos los cobros y

los pagos durante toda la vida del Fondo.

En la Fecha de Desembolso la Cuenta de Tesoreria recibira el

importe efectivo por el desembolso de la suscripcion de la
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emision de Bonos y el importe inicial del Préstamo
Subordinado para Gastos de Constitucién y el Préstamo
Subordinado para Fondo de Reserva y pagara el precio de
adquisicion de los Activos cedidos por BANESTO por su
importe inicial y los gastos de constitucién del Fondo.
BANESTO garantiza al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, una rentabilidad anual por las cantidades depositadas
en la Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos EURIBOR a tres (3) meses durante el
Periodo de Devengo de Intereses inmediatamente anterior a
cada Fecha de Pago tomado en la Fecha de Fijacion del Tipo
correspondiente. Para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, el tipo de interés sera el EURIBOR a tres (3) meses
del dia de hoy, Fecha de Constitucién del Fondo, esto es, el
tres coma seiscientos cuatro por ciento (3,604%).

El calculo de la rentabilidad del saldo de la Cuenta de
Tesoreria se llevara a cabo tomando los dias efectivos y cCoOmo
base un afio compuesto por trescientos sesenta y cinco (365)
dias. La liquidacion de intereses sera trimestral, el dltimo dia

de cada trimestre natural.

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

Sociedad Gestora, dispondra de un plazo maximo de treinta

944563
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(30) Dias Habiles a contar desde el momento en que tenga
lugar tal situacion para, en nombre y representacion del Fondo,
trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya
deuda a corto plazo posea una calificacion minima de A-1, P-1
y F1, y la Sociedad Gestora contratara la maxima rentabilidad
posible para su saldo, que podra ser diferente a la contratada
con BANESTO, pudiendo, con posterioridad, trasladarla a
BANESTO, cuando su deuda a corto plazo alcance
nuevamente la calificacion A-1, P-1 y F1 (segutn las citadas

escalas de calificacion).

Mediante el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado se
mitiga el riesgo de desfase temporal entre los ingresos del
Fondo en concepto de principal e intereses de diversa
periodicidad y la amortizacién y el pago de los intereses en los
Bonos, de periodicidad trimestral.

En el caso de que la cantidad acumulada en la Cuenta de
Tesoreria superase el 20% del Saldo Pendiente de Pago de los
Bonos, la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo abrira una
nueva cuenta la ("Cuenta de Exceso de Fondos") en una
entidad con un rating A-1+, P-1 y F1 (segln las escalas de
calificacion de Standard & Poor's, Moody's vy Fitch,
respectivamente) en la que se depositaran todas aquellas
cantidades que superen el mencionado 20%, contratando la
maxima rentabilidad posible para sus saldos que sera igual, al

menos, a la contratada para la Cuenta de Tesoreria. En caso
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de que dicha entidad perdiese el rating A-1+, P-1 o F1 (segun
las escalas de calificacion de Standard & Poor's y Fitch,
respectivamente), la Sociedad Gestora dispondra de 30 dias
naturales para encontrar una nueva entidad con el rating
adecuado. La Sociedad Gestora notificara a Standard & Poor’s,
Moody's y Fitch con la maxima antelaciéon posible la

probabilidad de que suceda este evento.

La Cuenta de Exceso de Fondos, una vez se constituya,
permanecera abierta durante toda la vida del Fondo aunque su
saldo sufrird variaciones como consecuencia del traspaso de
los fondos que en ella hubiera depositados a la Cuenta de
Tesoreria en las Fecha de Pago en las que esta Cuenta de
Exceso de Fondos tenga saldo. El saldo de la Cuenta de
Exceso de Fondos incluira tanto el exceso del 20% acumulado
en la Cuenta de Tesoreria como las cantidades percibidas en

concepto de rentabilidad de la misma.

15.5. Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado de Cuenta de

Principales.
La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del

Fondo, y BANESTO celebraran un contrato de cuenta de
principales (en adelante, el “Contrato de Reinversion a Tipo
Garantizado de Cuenta de Principales”) en virtud del cual
BANESTO garantizara una rentabilidad a las cantidades
depositadas por el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, en

la Cuenta de Principales, abierta con dicha entidad de crédito.
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En concreto, el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado de
Cuenta de Principales determinard que las cantidades que
reciba el Fondo en concepto de Fondos Disponibles de
Principales que no sean aplicadas a la adquisicién de Activos
Adicionales durante el Periodo de Renovacién seran
depositadas en la Cuenta de Principales.
BANESTO garantiza al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, una rentabilidad anual por las cantidades depositadas

en la Cuenta de Principales, igual al Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos EURIBOR a tres (3) meses durante el
Periodo de Devengo de intereses inmediatamente anterior a
cada Fecha de Pago tomado en la Fecha de Fijacion del Tipo
correspondiente. Para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, el tipo de interés serd el EURIBOR a tres (3) meses
del dia de hoy, Fecha de Constitucién del Fondo, esto es, el
tres coma seiscientos cuatro por ciento (3,604%).

El calculo de la rentabilidad del saldo de la Cuenta de
Tesoreria se llevara a cabo tomando los dias efectivos y como
base un afio compuesto por trescientos sesenta y cinco (365)
dias. La liquidacién de intereses sera trimestral, el ultimo dia

de cada trimestre natural.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo de BANESTO
experimentara, en cualquier momento de la vida de la emision
de los Bonos, un descenso en su calificacion situandose por
debajo de A-1, P-1 o-F1 (segun las escalas de calificacion de
Standard & Poor’'s, Moody's y Fitch, respectivamente), la
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Sociedad Gestora, dispondra de un plazo maximo de treinta
(30) Dias Habiles a contar desde el momento en que tenga
lugar tal situacion para, en nombre y representacion del Fondo,
trasladar la Cuenta de Principales del Fondo a una entidad
cuya deuda a corto plazo posea una calificacion minima de A-
1, P-1 y F1, y la Sociedad Gestora contratara la maxima
rentabilidad posible para su saldo, que podra ser diferente a la
contratada con BANESTO, pudiendo, con posterioridad,
trasladarla a BANESTO, cuando su deuda a corto plazo
alcance nuevamente la calificacion A-1, P-1 y F1 (segun las

citadas escalas de calificacién).

Mediante el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado de Cuenta

de Principales se elimina el riesgo de desfase temporal entre los

ingresos del Fondo en concepto de principal e intereses de diversa

periodicidad y la amortizacion y el pago de los intereses en los Bonos,

de periodicidad trimestral.

15.6. Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la Emision.
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La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, celebrard un contrato de aseguramiento y colocacion
de la emision con | las Entidades Aseguradoras (en adelante,
el “Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la

Emisién”).

Las Entidades Aseguradoras de la emisidon asumiran las
obligaciones contenidas en el Contrato de Aseguramiento y
Colocacion de la Emision y que, basicamente, son las

siguientes: 1) compromiso mancomunado de suscripcién de los
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Bonos que no hubieran sido suscritos una vez cerrado el

Periodo de Suscripcion, hasta los importes establecidos para
cada Entidad Aseguradora en el correspondiente contrato; 2)
abono por parte de cada Entidad Aseguradora al Agente de
Pagos antes de las 14;00 horas (CET) de la Fecha de
Desembolso, valor ese mismo dia, del importe nominal
asegurado por cada una de ellas; y 3) entrega a los
suscriptores de los Bonos que asi lo hayan solicitado de un
documento acreditativo de la suscripcién por éstos de los
Bonos adjudicados y del importe efectivo que hubieran
desembolsado por dicha suscripcion, estando la validez de
dicho documento limitada hasta la fecha en que se produzca la
anotacion contable en el correspondiente registro de

anotaciones.

15.7 Contrato de Agencia de Pagos
La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, celebrara con BANESTO un contrato de agencia de
pagos para realizar el servicio financiero de la emisién de los
Bonos (el "Contrato de Agencia de Pagos").

Las obligaciones que asumirA BANESTO (el "Agente de
Pagos"), en virtud del Contrato de Aseguramiento vy
Colocacion de la Emisidén son resumidamente las siguientes:
(i) Desembolso de la Emision: el Agente de Pagos

procedera a abonar al Fondo antes de las 15:00 horas

(CET) de la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia,
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(ii)

(iii)
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el importe que, conforme a lo establecido en el Contrato
de Aseguramiento y Colocaciéon de la Emision, le
abonen las Entidades Aseguradoras, mas la suma de su
propio compromiso de aseguramiento, mediante ingreso

en la Cuenta de Tesoreria del Fondo.

Comunicacion del Tipo de Referencia: En cada una de
las Fechas de Fijacién de Tipo, el Agente de Pagos
comunicara a la Sociedad Gestora el Tipo de Interés de
Referencia que servira de base para el calculo del Tipo
de Interés Nominal aplicable a cada una de las Series

de Bonos.

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

recibidas de la Sociedad Gestora.

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

de dicho servicio.

Si en una Fecha de Pago no hubiera Fondos
Disponibles en la Cuenta de Tesoreria o en la Cuenta
de Exceso de Fondos, el Agente de Pagos no estara

obligado a realizar pago alguno.
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En el supuesto de que la deuda a corto plazo del Agente

de Pagos experimentara, en cualquier momento de la
vida de la emision de los Bonos, un descenso en su
calificacion situandose por debajo de A-1, P-1 o F1
(segun las escalas de calificacion de S & P, Moody's y
Fitch, respectivamente), la Sociedad Gestora dispondra
de un plazo maximo de ftreinta (30) Dias Habiles a
contar desde el momento en que tenga lugar tal
situacion para, en nombre y representacion del Fondo,
adoptar alguna de las opciones necesarias dentro de las
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos
derivados de las funciones contenidas en el contrato de
Agencia de Pagos y no se vea perjudicada la calificacién
otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacién:

(i) Obtener garantias o compromisos similares de una
entidad o entidades de crédito con calificacion para su
deuda a corto plazo no inferior a A-1, F1 y P-1 (segln
las escalas de calificacion de Standard & Poor’s, Fitch y
Moody's respectivamente), que garanticen los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos; 0.
(i) Sustituir al Agente de Pagos por una entidad con
calificacién para su deuda a corto plazo no inferior a A-1,
F1y P-1 (segun las escalas de calificacion de Standard
& Poor's, Fitch y Moody's respectivamente), para que

asuma, en las mismas condiciones, las funciones de
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Agente de Pagos, siendo todos los costes y gastos
derivados del proceso de sustitucion por cuenta del

Agente de Pagos sustituido.

En ningun caso procederd la revocacion del
nombramiento de BANESTO como Agente de Pagos si
no se ha designado como Agente de Pagos a una nueva
entidad.

Si BANESTO fuera sustituido como Agente de Pagos, la

Sociedad Gestora esta facultada para fijar la comision a
favor de la entidad sustituta. BANESTO no cobrara

comision alguna en su condicion de Agente de Pagos.

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

16.1. Actuaciones de la Sociedad Gestora.

Las actuaciones que la Sociedad Gestora realizard para el
cumplimiento de su funcién de administracién y representacion
legal del Fondo son, con caracter meramente enunciativo y sin
perjuicio de otras actuaciones previstas en la presente
Escritura de Constitucién y en el Folleto, las siguientes:

(i)  Abrir en nombre del Fondo la Cuenta de Tesoreria,
inicialmente con BANESTO, en tanto en cuanto el rating a
corto plazo de BANESTO no descienda de A-1, P-1 o F1
(segun escalas de S&P Rating Services, Moody's y Fitch,

respectivamente).

163
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(i)

(iii)

En el caso de que la cantidad acumulada en la Cuenta de

Tesoreria superase el 20% del Saldo Pendiente de Pago
de los Bonos, la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo
abrirA una nueva cuenta (la Cuenta de Exceso de
Fondos) en otra entidad con un rating A1+, P-1 y F1
(segun las escalas de calificacion anteriormente citadas),
bajo las mejores condiciones posibles, en la que se
depositaran todas aquellas cantidades que superen el
mencionado 20%. En caso de que la nueva entidad
perdiese el rating A1+, P-1 6 F1 citado, la Sociedad
Gestora dispondra de 30 dias para encontrar una nueva
entidad con el rating adecuado. La Sociedad Gestora
notificara a Standard & Poor's, Moody's y Fitch con Ia
maxima antelacion posible la probabilidad de que suceda

este evento.

Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los
Activos del Fondo y, en general, realizar todos los actos
de administracion y disposicién que sean necesarios para
el correcto desempefic de la administracién y Ia

representacion legal del Fondo;

Llevar a cabo la administracién financiera de los Activos
con diligencia y rigor, sin perjuicio de las funciones de
gestibn asumidas por el Cedente en su calidad de
Administrador conforme a lo dispuesto en la Estipulacion

8 de la presente Escritura de Constitucion;
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(iv)

(V)

(vi)

(vii)
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Comprobar que el importe de los ingresos que
efectivamente reciba el Fondo se corresponde con las
cantidades que ha de percibir el Fondo de acuerdo con
las condiciones de cada Activo y con las condiciones de

los distintos contratos;

Validar y controlar la informacién que reciba del
Administrador sobre los Préstamos, tanto en lo referente
a los cobros de las cuotas ordinarias, cancelaciones
anticipadas de principal, pagos recibidos de cuotas
impagadas y situacion y control de impagados;

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

Bonos;

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

cada una de las Series de los Bonos;

6344558
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(vii) En el supuesto de que las calificaciones a la deuda de

(x)

BANESTO asignadas por las Agencias de Calificacion, en
cualquier momento de la vida de los Bonos, descendieran
de las calificaciones establecidas en los Contratos de
Permuta, de Reinversion a Tipo Garantizado (Cuenta de
Tesoreria), de Reinversion a Tipo Garantizado (Cuenta
de Principales) y de Aseguramiento y Colocacion de la
Emision, efectuar las actuaciones previstas con relacion a
estos contratos que se describen en las Estipulaciones
15.3, 15.4, 15.5, 15.6 y 15.7 anteriores, respectivamente;
Cumplir con sus obligaciones de calculo previstas en el
Maédulo Adicional a la Nota de Valores y en los Contratos
de Préstamo Subordinado para Gastos de Constitucion,
de Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva, de
Reinversion a Tipo Garantizado de Cuenta de Tesoreria,
y de Reinversion a Tipo Garantizado de Cuenta de
Principales y que se describen en las Estipulaciones 15.1,
15.2, 15.4 y 15.5 anteriores;

Seguir de cerca las actuaciones del Administrador para la

recuperacion de impagados, cursando instrucciones,
cuando proceda, para que inste el procedimiento
ejecutivo y, en su caso, sobre la postura a adoptar en las
subastas de inmuebles. Ejercitar las acciones que
correspondan cuando concurran circunstancias que asi lo

requieran;
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(xi)

(xii)

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

Fondo;

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

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

Constitucion se comunicara previamente a la CNMV para
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(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

la obtencion de la correspondiente autorizacion, en su
caso, y a las Agencias de Calificacién, y se formalizara en

escritura publica;

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

Fondo;

Elaborar y someter a la CNMV y a los organos
competentes, todos los documentos e informaciones que
deban someterse segun lo establecido en la normativa
vigente, en la presente Escritura de Constitucion y en el
Folleto, o le sean requeridos, asi como elaborar y remitir
a las Agencias de Calificacién la informacién que

razonablemente le requiera;

Adoptar las decisiones oportunas en relacién con la
liquidacion del Fondo, incluyendo la decision de
vencimiento anticipado de la emisién de Bonos vy
liquidacién del Fondo, de acuerdo con lo previsto en esta

Escritura de Constitucion;

No llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la
calificacidon de los Bonos y procurar la adopcion de
aquellas medidas que estén razonablemente a su
alcance para que la calificacién de los Bonos no se vea

afectada negativamente en ningiin momento;

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

mismo sea siempre nulo.
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La Sociedad Gestora desempefiard su actividad con la
diligencia que le resulta exigible de acuerdo con el Real
Decreto 926/1998, representando el Fondo y defendiendo los
intereses de los tenedores de los Bonos y de los restantes
acreedores del Fondo como si de intereses propios se tratara,
extremando los niveles de diligencia, informacion y defensa de
los intereses de aquellos y evitando situaciones que supongan
conflictos de intereses, dando prioridad a los intereses de los
tenedores de los Bonos y a los de los restantes acreedores del
Fondo frente a los que le son propios. La Sociedad Gestora
sera responsable frente a los tenedores de los Bonos y
restantes acreedores del Fondo por todos los perjuicios que les
cause por el incumplimiento de sus obligaciones. Asimismo,
sera responsable en el orden sancionador que le resulte de

aplicacién conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1992.

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios,
incluyendo sistemas informaticos adecuados, para llevar a cabo
las funciones de administracién del Fondo que le atribuye el
Real Decreto 926/1998.

La Sociedad Gestora tiene establecido un Reglamento Interno
de Conducta en aplicacion de lo dispuesto en el Capitulo Il del
Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de
actuacion de los mercados de valores y registros obligatorios,

que ha sido comunicado a la CNMV.

944556
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16.2.

La Sociedad Gestora podra actuar como Sociedad Gestora del
Fondo, asi como de cualquier otro fondo de titulizacién, sin que
la gestion simultanea de éstos constituya en modo alguno una
vulneracion de sus obligaciones de diligencia como Sociedad

Gestora del Fondo u otros fondos de titulizacion.

Gastos del Fondo.

La Sociedad Gestora abonara con cargo al Fondo, siendo
reembolsado segun el Orden de Prelacion de Pagos previsto
en la Estipulacién 19.2 de la presente Escritura de Constitucion
(o, llegado el caso, segun el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacion previsto en la Estipulacién 19.3 de la presente
Escritura de Constitucién), todos los gastos derivados de su
gestiéon y representacion. A modo meramente enunciativo, la

Sociedad Gestora abonara los siguientes gastos:

o (Gastos derivados de las auditorias anuales de las cuentas
de! Fondo;

*» (Gastos derivados del mantenimiento de los ratings de las

cuatro (4) Series de Bonos;

o (Gastos que puedan derivarse de las verificaciones,
inscripciones y autorizaciones administrativas de obligado

cumplimiento.

¢ Gastos derivados de la amortizacién de los Bonos.
» Gastos relacionados con las notificaciones que, de acuerdo

con lo establecido en el Folleto Informativo y en la presente
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Escritura, deberan realizarse a los titulares de los Bonos en

circulacién.

e Comision del Agente de Pagos (si la hubiere)

e Gastos relativos a la llevanza del registro Contable de los
Bonos por su representacién mediante anotaciones en
cuenta, su admision a negociacion a AIAF y el

mantenimiento de todo ello.

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

representacion y gestion del Fondo.

Gastos suplidos por cuenta del Fondo.
La Sociedad Gestora tendra derecho al reembolso de los
gastos ordinarios relacionados con la gestion del Fondo que
pudiera suplir o anticipar por cuenta del mismo. Dichos gastos
ordinarios son los que se mencionan en la Estipulacion 16.2

anterior.

Asimismo, la Sociedad Gestora tendra derecho al reembolso
de todos los gastos de caracter extraordinario en los que haya
podido incurrir en relacién con la gestién del Fondo, previa
justificaciéon de los mismos y serian los siguientes.
o Si fuera el caso, aquellos gastos derivados de Ia
presentacién y formalizacion por modificacion de la
Escritura de Constitucién y de los contratos, asi como

de la celebracion de contratos adicionales.

944555
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» Los gastos necesarios para llevar a cabo la ejecucién de

los préstamos subyacentes a los Activos.
* En general, cualquier otro gasto extraordinario que fuera
soportado por el Fondo o por la Sociedad Gestora en

representacion y por cuenta del mismo.

Todos los pagos a terceros en concepto de gastos ordinarios y
extraordinarios relacionados con la gestion del Fondo, seran
efectuados directamente por la Sociedad Gestora sin perjuicio
del derecho de ésta a ser reembolsada por el Fondo siempre
que el Fondo cuente con liquidez suficiente y de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos previsto en la Estipulacion 19.2
de la presente Escritura de Constitucion (o, llegado el caso, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
previsto en la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucién).

Imputacién temporal de ingresos y gastos.

Los ingresos y gastos se imputaran al Fondo siguiendo el
principio de devengo, es decir, en funcion de la corriente real
de bienes y servicios que tales ingresos y gastos representan,
con independencia del momento en que se produzca la
corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

El ejercicio econémico del Fondo coincidira con el afio natural.
Sin embargo y por excepcidn, el primer ejercicio econdémico
comenzara en la Fecha de Constitucion (esto es, el dia 17 de
noviembre de 2006) y finalizara el 31 de diciembre de 2006, y
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el ultimo ejercicio econdémico finalizard el dia en que tenga

lugar la extincion del Fondo.

Auditoria de cuentas del Fondo.

Las cuentas anuales del Fondo seran objeto de verificacion y

revision anualmente por auditores de cuentas.

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

de cada afo).

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

anualmente.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su
sesion del dia 24 de julio de 2006, en la que acordd la
constitucion del Fondo, designd como auditor de cuentas del
Fondo a la firma de auditores Deloitte S.L., con domicilio social
en Madrid, Torre Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso, s/n, con
C.I.LF. numero B-79104469, inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S0692 e inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 3.190, Seccion 82,
Folio 1, Hoja M-54.414, Inscripcién 12.
NOTIFICACIONES.
La Sociedad Gestora se compromete a efectuar las

notificaciones que se detallan a continuacion:

(a) Notificaciones ordinarias periddicas:

8344554




a’) En un plazo comprendido entre la Fecha de
Fijacion de Tipo y los tres (3) Dias Habiles
siguientes como maximo a cada Fecha de Pago,
procedera a comunicar a los tenedores de los
Bonos, los tipos de interés nominales resuitantes
para cada una de las Series de Bonos para el
Periodo de Devengo de Intereses siguiente.

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

tenedores de los Bonos lo siguiente:

0] Los intereses resultantes de los Bonos
junto a la amortizacién de los mismos;
(ii) Las Tasas Medias de Amortizacion
Anticipada de los Activos, a la Fecha de

Determinacion;

(iit) La vida residual media de los Bonos
calculada  con las hipotesis  de
mantenimiento de dicha tasa real de
amortizacion anticipada;

(iv) El Saldo de Principal Pendiente de Pago

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

importe nominal inicial de cada Bono.
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Notificaciones extraordinarias:
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(v) El Saldo Vivo de los Activos, los intereses
devengados, tanto cobrados como no
cobrados, de los mismos e importe en

morosidad de los Activos.

(vi) Durante el Periodo de Renovacion, el
importe a que asciende la adquisiciéon de

Activos Adicionales

(vi) Informe sobre la procedencia y posterior
aplicacion de los Fondos Disponibles de
conformidad con el Orden de Prelacion de
Pagos contenido en la Estipulacion 19.2

posterior.

Asimismo, y si procediera, se pondrd en
conocimiento de los tenedores de los Bonos los
intereses devengados por los mismos y no
satisfechos y/o el Déficit de Principales, por

insuficiencia de Fondos Disponibles.

Las notificaciones de estos apartados a’) y a")
seran efectuadas segun lo dispuesto en el
apartado c) siguiente, y seran, asimismo, puestas
en conocimiento de Iberclear y AIAF, en un plazo
maximo de dos (2) Dias Habiles anteriores a cada

Fecha de Pago.

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, asimismo,

informara a los tenedores de los Bonos, de todo hecho
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(c)

relevante que pueda producirse en relacion con los
Activos, con los Bonos, con el Fondo, y con la propia
Sociedad Gestora, que pueda influir de modo sensible a
la negociacion de los Bonos y, en general, de cualquier
modificacién relevante en el activo o pasivo del Fondo, y
asimismo, de una eventual decision de Amortizacién
Anticipada de los Bonos por cualquiera de las causas
previstas en el Folleto, siéndole remitido a la CNMV en
ese supuesto el acta notarial de liquidacion vy
procedimiento a que hace referencia en la Estipulacion
5.3(3) de la presente Escritura de Constitucion.

Excepcionalmente, los margenes definitivos aplicables
para la determinacion del Tipo de Interes Nominal de
cada una de las Series y el Tipo de Interés Nominal
determinado para los Bonos de cada una de las Series
para el primer Periodo de Devengo de Intereses, seran
comunicados por escrito por la Sociedad Gestora, antes
del inicio del Periodo de Suscripcion, a las Entidades
Aseguradoras, para que éstas lo pongan en
conocimiento de los inversores interesados en la
suscripcién de los Bonos. Asimismo, la Sociedad
Gestora también lo comunicara a la CNMV, al Agente de

Pagos, a AIAF y a Iberclear.

Procedimiento
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Las notificaciones a los bonistas que, a tenor de lo
anterior, haya de efectuar el Fondo a través de su
Sociedad Gestora, habran de ser efectuadas de la forma

siguiente;

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

2. Las notificaciones extraordinarias referidas en el
apartado b) anterior, mediante su publicacion en
un diario de amplia difusion en Espafia.

Adicionalmente, podran realizarse las notificaciones

anteriores mediante su publicacién en otros medios de

difusion general.

Estas notificaciones se consideraran realizadas en la
fecha de su publicacion, siendo apto para la misma

cualquier dia de calendario, Habil o Inhabil (a los efectos

de la presente Escritura de Constitucion).
Informacion a la CNMV

La Sociedad Gestora procedera a poner en
conocimiento de la CNMV la informacion prevista en los
anteriores apartados, asi como cualquier informacion

que, con independencia de lo anterior, le sea requerida.




18.

178

(e) Informacion a facilitar por BANESTO a la Sociedad

Gestora
Adicionalmente, BANESTO se obliga a informar

trimestralmente a la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, y, en todo caso, a
requerimiento de la misma, de los impagos,
amortizaciones anticipadas y modificaciones de tipos de
interés y, puntualmente, de los requerimientos de pago,
acciones judiciales, y cualesquiera otras circunstancias
que afecten a los Activos. Asimismo, BANESTO
facilitara a la Sociedad Gestora toda la documentacion
que ésta le pueda solicitar en relacién con dichos
Préstamos y, en especial, la documentacion precisa
para el inicio, en su caso, por la Sociedad Gestora, de
acciones judiciales.
SECCION Vi
MEJORAS DE CREDITO Y ORDEN DE PRELACION DE
PAGOS

MEJORA CREDITICIA.
Los elementos de mejora crediticia empleados en la estructura

del Fondo son: la Permuta Financiera (descrita en la
Estipulacién 15.3 anterior), el Préstamo Subordinado para
Gastos de Constitucion (descrito en la Estipulacion 15.1
anterior), el Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva
(descrito en la Estipulacion 15.2 anterior), la Cuenta de

Tesoreria y la Cuenta de Exceso de Fondos (descritas en la
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Estipulacion 15.4 anterior), la Cuenta de Principales (descrita

en la Estipulacion 15.5 anterior) y el Fondo de Reserva

(descrito en la Estipulacién 18.1 siguiente).

Fondo de Reserva.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del

Fondo, dotarda un Fondo de Reserva con las siguientes

caracteristicas:

a)

Importe:

(a) Dotado inicialmente con veinticinco millones de
EUROS (25.000.000 €), una cantidad equivalente al
dos coma cincuenta por ciento (2,50 %) del Saldo de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha
de Desembolso (el "Importe de Reserva Inicial").
(b) Posteriormente a la Fecha de Constitucién, en cada
Fecha de Pago el Fondo de Reserva se dotara, en su
caso, con cargo a los Fondos Disponibles con cargo al
Orden de Prelacién de Pagos hasta alcanzar un importe
igual (el "Importe de Reserva Requerido") a la menor

de las cantidades siguientes

(i) el Importe de Reserva Inicial; y

(i) la mayor de las cantidades siguientes:
(1) 5,00 % del Saldo de Principal Pendiente de Pago de
los Bonos; y
(2) 1,25 % del Saldo de Principal Pendiente de Pago de
los Bonos en la Fecha de Desembolso.




b)

19.

(c) No obstante lo anterior, el Importe de Reserva
Requerido no se reducira en la Fecha de Pago que
corresponda y permanecera en el Importe de Reserva
Requerido en la Fecha de Pago inmediatamente
anterior, cuando concurra cualquiera de las

circunstancias siguientes:

(i) si en la Fecha de Pago anterior, el Fondo de Reserva
no hubiere sido dotado por un importe igual al Importe

de Reserva Requerido; y

(i) que, en la Fecha de Determinacién inmediatamente
anterior a la Fecha de Pago correspondiente, el Saldo
Vivo de los Préstamos Morosos sea superior al 1% del
Saldo Vivo de todos los Préstamos que no sean

Préstamos Fallidos;

(i) que no hubieran transcurrido dos anos desde la

Fecha de Constitucién del Fondo.

Destino:

El Fondo de Reserva se aplicara al cumplimiento de las
obligaciones de pago contenidas en el Orden de
Prelacion de Pagos contenido en la Estipulacion 19.2
posterior o, llegado el caso, en el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion previsto en la Estipulacion 19.3

posterior.

ORDEN DE PRELACION DE PAGOS.

19.1 Origen y aplicacion de fondos en la Fecha de Desembolso
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de los Bonos y hasta la primera Fecha de Pago, excluida._
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El origen de las cantidades disponibles por el Fondo en la
Fecha de Desembolso y su aplicacion hasta la primera Fecha

de Pago, excluida, son los siguientes:

1. Origen: el Fondo dispondra de fondos por los siguientes

conceptos:

Desembolso de la suscripcion de los Bonos.

Disposicién del principal del Préstamo Subordinado para
Gastos de Constitucion. La parte del principal del Préstamo
Subordinado para Gastos de Constitucion que no resultare
utilizada permanecera depositada en la Cuenta de Tesoreria

hasta la primera Fecha de Pago.

Disposicion del principal del Préstamo Subordinado para

Fondo de Reserva.

2. Aplicacion: a su vez el Fondo aplicara los fondos anteriormente

a)

b)

19.2
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descritos a los siguientes pagos:

Pago de la parte del precio de adquisicion de los Préstamos no
Hipotecarios y de suscripcion de los Certificados de

Transmision de Hipoteca por su valor nominal.

Pago de los gastos de constitucion del Fondo y de emision y

admisién de los Bonos.

Constitucién del Fondo de Reserva.

Origen y aplicacion de fondos a partir de la primera Fecha
de Pago, incluida, y hasta la Gltima Fecha de Pago o la




liquidacion del Fondo, excluida. Orden de Prelacion de

Pagos.

En cada Fecha de Pago que no sea la Fecha de Vencimiento
Legal ni cuando tuviera lugar la Liquidacién Anticipada del
Fondo en los términos establecidos en la Estipulacion 5.1 de la
presente Escritura de Constitucién, la Sociedad Gestora
procedera con caracter sucesivo a aplicar los Fondos
Disponibles y los Fondos Disponibles de Principales y en el
orden de prelaciéon de pagos que se establece a continuacion
para cada uno de ellos (el “Orden de Prelacién de Pagos”).

19.2.1.Fondos Disponibles: origen y aplicacion.

1. Origen. Los fondos disponibles (en adelante, los
‘Fondos Disponibles”) en cada Fecha de Pago

concreta seran los siguientes:

a) Las cantidades percibidas por principal de los
Activos en cada Periodo de Determinacion

precedente.

b) Los intereses cobrados de los Activos durante
cada Periodo de Determinacién precedente
(incluyendo, en su caso, los de demora).

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

de Fondos.

182
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El Fondo de Reserva, en los términos de la
Estipulacion 18 de la presente Escritura de

Constitucion.

La cantidad neta percibida en virtud de los
términos del Contrato de Swap de los Bonos,
segun lo descrito en la Estipulacion 15.3 de la

presente Escritura de Constitucion.

Cualesquiera ofras cantidades que pudiera
percibir el Fondo incluyendo las que puedan
resultar de la ejecucién de las garantias de los

Prestamos, en caso de que existan.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procedera

a aplicar en cada Fecha de Pago el importe al que

asciendan los Fondos Disponibles a los pagos y

retenciones siguientes, de conformidad con el orden de

prelacién descrito a continuacion:
1o.

2°.

3°.

183

Pago de los gastos ordinarios y extraordinarios
del Fondo (suplidos o no por la Sociedad
Gestora), debidamente justificados

Pago a ia Sociedad Gestora de la comisiéon de
administracién periodica
Pago a BANESTO de la cantidad neta del Swap,

y, solamente en el caso de resolucion de este

Contrato por incumplimiento del Fondo o por ser
éste la parte afectada de alguna Causa de
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4°,

5°.

6°.

Vencimiento Anticipado, abono de las cantidades
a satisfacer por el Fondo que correspondan al

pago liquidativo.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de las Series A1y A2.
Pago de los intereses devengados de los Bonos

de la Serie B, salvo postergacion de este
concepto al 8° lugar del Orden de Prelacion de

Pagos.

Se procedera a dicha postergaciéon cuando en la
Fecha de Determinacién precedente a la Fecha
de Pago correspondiente, el saldo vivo
acumulado de los Préstamos Fallidos sin tener en
cuenta los importes recobrados desde la
constitucion del Fondo fuera superior al siete
coma noventa por ciento (7,90%) del importe
inicial de los Activos y no se hubiera producido la
completa amortizacién de los Bonos de las Series
A1 y A2 ni se fuera a producir en la Fecha de

Pago correspondiente.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C, salvo postergacion de este
concepto al 9° lugar del Orden de Prelacion de

Pagos.
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7°.

8e.

9°.
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Se procedera a dicha postergacion cuando en la
Fecha de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago correspondiente, el saldo vivo
acumulado de los Préstamos Fallidos sin tener en
cuenta los importes recobrados desde la
constitucion del Fondo fuera superior al cinco por
ciento (5,00%) del importe inicial de los Activos y
no se hubiera producido la completa amortizacion
de los Bonos de las Series A1, A2 y B ni se fuera
a producir en la Fecha de Pago correspondiente.

Dotacion de la Retencion de Principales, que sera
destinada a la adquisicién de Activos Adicionales
durante el Periodo de Renovacion y, una vez
finalizado el mismo, a la amortizacion de los
Bonos de las todas las Series, segun el orden
descrito en la Estipulacién 9.9 .4 de la Escritura de

Constitucion.

Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie B, en caso de postergacion de este
concepto desde el 5° lugar del Orden de

Prelacion de Pagos.
Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C, en caso de postergacion de este
concepto desde el 6° lugar del Orden de

Prelacién de Pagos.

6344548




186

10°.

11°.

12°.

13°.

14°.

15°.

Retencién de la cantidad necesaria para
mantener el Fondo de Reserva dotado hasta el

Importe de Reserva Requerido.

Pago de las cantidades a satisfacer por el Fondo,
en su caso, que correspondan al pago liquidativo
del Contrato de Swap excepto en los supuestos
contemplados en el orden 3° anterior (esto es, en
caso de resolucion del Contrato de Permuta
Financiera por incumplimiento de la contrapartida
del Fondo o por ser ésta la parte afectada de
alguna Causa de Vencimiento Anticipado).
Amortizacién del principal y pago de los intereses
devengados del Préstamo Subordinado para

Fondo de Reserva.

Amortizacion del principal y pago de los intereses
del Préstamo Subordinado para Gastos de
Constitucion.

Pago a BANESTO de la comision de
administracién.

Pago a BANESTO del Margen de Intermediacion

Financiera.

Cuando en un mismo numero de orden de prelaciéon de

existan cantidades exigibles por diferentes conceptos en

una Fecha de Pago y los Fondos Disponibles no fueran

suficientes para atender los importes exigibles de todos

ellos,

la aplicaciéon del remanente de los Fondos
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Disponibles se realizara por el orden de vencimiento de
los débitos exigibles y, en su caso, a prorrata entre los
importes que sean exigibles de cada uno de los débitos

con el mismo vencimiento.

19.2.2 Fondos Disponibles de Principales: origen y aplicacion___

La composicién de los Fondos Disponibles de Principales y su

aplicacion segun las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles

de Principales se recogen en la Estipulacién 9.9.4.6 de la presente

Escritura de Constitucion.

19.3 Orden de Prelacion de Pagos de Liquidaciéon del Fondo

187

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo,
cuando tenga lugar la liquidaciéon del mismo en la Fecha de
Vencimiento Legal o cuando tuviera lugar la Liquidacion
Anticipada con arreglo a lo previsto en la Estipulacion 5.1 de la
presente Escritura de Constitucion, mediante la aplicacion de
los fondos disponibles por los siguientes conceptos (los
‘Fondos Disponibles de Liquidacién’): (i) los Fondos
Disponibles; vy (ii) Ib‘,'s‘ importes que vaya obteniendo el Fondo
por la enajenacién de los Préstamos y de los activos que
quedaran remanentes (el “Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion”):

1°. Reserva para hacer frente a los gastos finales de extincién
y liquidacion de orden tributario, administrativo o publicitario.
2°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios y extraordinarios
del Fondo, suplidos o no por la Sociedad Gestora vy

M




debidamente justificados, incluyendo la comision de
administracion a favor de ésta, y el resto de gastos y
comisiones por servicios, incluidos los derivados del Contrato
de Agencia de Pagos (si los hubiere). En este orden solo se
atenderan en favor de BANESTO en su condicion de
Administrador y en relacion con el Contrato de Agencia de
Pagos los gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta
del Fondo y las cantidades que correspondiera devolverle en
relacion con los Préstamos, todos ellos debidamente

justificados.

3°. Pago de los importes debidos, en su caso, por la
terminacion del Contrato de Swap y, solamente en el caso de
resolucion de este Contrato por incumplimiento del Fondo o por
ser éste la parte afectada de alguna Causa de Vencimiento
Anticipado, abono de las cantidades a satisfacer por el Fondo

que correspondan al pago liquidativo.

4° Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A1y
de la Serie AZ2.

5°. Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie A1 y de la
Serie A2.

6
70
g0
o0

. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B.__
. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B.
. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C.__

. Amortizacion del principal de los Bonos de las Serie C.

10°. Pago de las cantidades a satisfacer por el Fondo, en su caso,

que correspondan al pago liquidativo del Contrato de Swap excepto

188
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en los supuestos contemplados en el orden 3° anterior (esto es, en
caso de resolucién del Contrato de Permuta Financiera por

incumplimiento de la contrapartida del Fondo o por ser ésta la parte

afectada de alguna Causa de Vencimiento Anticipado).
11°. Pago de intereses devengados del Préstamo Subordinado para

Fondo de Reserva.

12°. Reembolso del principal del Préstamo Subordinado para Fondo

de Reserva.

13°. Pago de intereses devengados del Préstamo Subordinado para

Gastos de Constitucion.

14°. Reembolso del principal del Préstamo Subordinado para Gastos

de Constitucion.

15°. Pago a BANESTO de la comisién de administracién.

16°. Pago del Margen de Intermediacién Financiera.

Cuando en un mismo ndimero de orden de prelacion existan cantidades
exigibles por diferentes conceptos en la Fecha de Vencimiento Legal
0 cuando tuviera lugar la Liquidacion Anticipada y los Fondos
Disponibles de Liquidacion no fueran suficientes para atender los
importes exigibles de todos ellos, la aplicacion del remanente de los
Fondos Disponibles de Liquidacién se realizara por el orden de
vencimiento de los débitos exigibles y, en su caso, a prorrata entre los
importes que sean exigibles de cada uno de los débitos con el mismo

vencimiento

19.4 Margen de Intermediacion Financiera

189




La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo,
celebrara con BANESTO un Contrato de Intermediacién Financiera
(tal y como destinado a remunerar a ésta por el proceso de
intermediacion financiera desarrollado y que ha permitido la
transformacion financiera definitoria de la actividad del Fondo, la
cesién a éste de los Préstamos vy la calificacion asignada a cada una

de las Series de los Bonos.

BANESTO tendra derecho a percibir del Fondo una remuneracion ___
variable y subordinada (el “Margen de Intermediacién Financiera’)
que se determinara y devengara al vencimiento de cada periodo
trimestral que comprendera, excepto para el primer periodo, los tres
meses naturales inmediatamente anteriores a cada Fecha de Pago,
en una cuantia igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los
ingresos y gastos, incluidas las pérdidas de ejercicios anteriores si las
hubiere, devengados por el Fondo de acuerdo con su contabilidad y

previos al cierre de los meses de febrero, mayo, agosto y noviembre.

La liquidacién del Margen de Intermediacion Financiera que hubiere sido

devengado al cierre de los meses de febrero, mayo, agosto y
noviembre se realizara en la Fecha de Pago inmediatamente posterior
al ultimo dia de cada uno de los citados meses siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion
de Pagos previsto en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de
Constitucién o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacién del Fondo previsto en la Estipulacion 19.3 de la

presente Escritura de Constitucién.
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Excepcionalmente, el primer periodo de devengo del Margen de

Intermediacion  Financiera comprendera desde la fecha de
constitucion del Fondo hasta el 28 de febrero de 2007, ambos
incluidos , que corresponde al Gltimo dia del mes anterior a la primera
Fecha de Pago. La primera fecha de liquidacion del Margen de
Intermediacion Financiera tendra lugar en la primera Fecha de Pago,
el 15 de marzo de 2007.
En caso de que el Fondo, conforme al Orden de Prelacion de Pagos

previsto en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de
Constitucién, no dispusiera en una Fecha de Pago de liquidez
suficiente para satisfacer la totalidad del Margen de Intermediacion
Financiera, el importe que hubiera quedado sin pagar se acumularg
sin penalidad alguna al Margen de Intermediacién Financiera que se
hubiere devengado, en su caso, en el siguiente periodo trimestral y se
hara efectivo en las siguientes Fechas de Pago en que los Fondos
Disponibles permitan el pago de acuerdo con el Orden de Prelacién
de Pagos previsto en la Estipulacion 19.2 de la presente Escritura de
Constitucién o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacién previsto en la Estipulacion 19.3 de la presente
Escritura de Constitucion. Los importes del Margen de Intermediacion
Financiera no pagados en anteriores Fechas de Pago se abonaran
con preferencia al importe que corresponda abonar en la Fecha de
Pago correspondiente.
El Contrato de Intermediacion Financiera quedara resuelto de pleno

derecho en el caso de que las Agencias de Calificacion no

confirmaran antes del inicio del Periodo de Suscripcion, como

191




definitivas, cualquiera de las calificaciones asignadas con caracter

provisional a cada una de las Series de Bonos.

19.5 Reglas excepcionales de prelacion de los pagos a cargo
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del Fondo:
Si tuviera lugar la sustitucion de BANESTO como

Administrador de los Préstamos, a favor de otra entidad que no
forme parte del grupo consolidado de BANESTO, se
devengara a favor del tercero, nuevo administrador, una
comisién que pasara de ocupar del puesto 14? al puesto 1°
(teniendo la consideracion de gasto ordinario del Fondo) en el
Orden de Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacion

19.2 anterior.

En caso de que en una Fecha de Pago el Fondo no pudiera
hacer frente al pago total o parcial de los intereses devengados
por los Bonos de cualquiera de las Series de conformidad con
el Orden de Prelacién de Pagos previsto en la Estipulacion
19.2 de la presente Escritura de Constitucion, las cantidades
que los titulares de los Bonos hubieran dejado de percibir se
acumularan en la siguiente Fecha de Pago a los intereses de la
propia Serie que, en su caso, corresponda abonar en esa
misma Fecha de Pago, sin devengar intereses adicionales y se
abonaran en la siguiente Fecha de Pago en que, de acuerdo
con el referido Orden de Prelacion de Pagos, el Fondo cuente
con liquidez suficiente para ello, y por orden de vencimiento en
caso de que no fuera posible abonarlos en su totalidad por

insuficiencia de Fondos Disponibles.
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SECCION VIl
OTRAS DISPOSICIONES
MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

La presente Escritura de Constitucion no podra sufrir alteracion

sino en supuestos excepcionales, y, en su caso, de acuerdo
con las condiciones que establezca la normativa vigente, y con
las condiciones que se establezcan legalmente, y siempre que
la modificacién no perjudique las calificaciones otorgadas a los
Bonos por las Agencias de Calificacion ni suponga un perjuicio
para los titulares de los Bonos. Con caracter previo se
comunicara a las Agencias de Calificacion y a la CNMV el
contenido de dicha modificacién y obtendra la autorizacién de
esta Gltima en caso de que sea necesario.
REGISTRO MERCANTIL.
De conformidad con lo previsto en el articulo 5.4 del Real

Decreto 926/1998, la inscripcion en el Registro Mercantil sera
potestativa para los Fondos de Titulizacién de Activos. En todo
caso, las cuentas anuales de los citados Fondos deberan ser
depositadas en el Registro Mercantil.
DECLARACION FISCAL.
La constitucion del Fondo, en virtud de la presente Escritura de

Constitucion, esta exenta del concepto “operaciones

societarias” del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y
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Actos Juridicos Documentados, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 5.10 de la Ley 19/1992.
El articulo 7.1.h) del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de

marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley
sobre el Impuesto de Sociedades establece la sujecién de los
Fondos de naturaleza como la presente al Impuesto sobre
Sociedades, tipo general, quedando su administracion por la
Sociedad Gestora exenta del IVA, de conformidad con la Ley
19/1992.

GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de la

presente Escritura de Constitucién serén por cuenta del Fondo
en los términos previstos en la Estipulacion 16 de la presente
Escritura de Constitucion.

NOTIFICACIONES.

Todas las notificaciones y declaraciones de voluntad previstas

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

dirigiran a :

(i) Para la Sociedad Gestora:

Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria s/n
28660 Boadilla del Monte (Madrid)
(i) Para BANESTO:
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Avda. Gran Via de Hortaleza, 3
28043 Madrid
LEY Y JURISDICCION.
La presente Escritura de Constitucion se regira e interpretara

de acuerdo con las leyes espafiolas.

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

CONDICION RESOLUTORIA.
Las obligaciones de las partes nacidas de la presente Escritura

de Constitucibn quedaran resueltas de pleno derecho si las
Agencias de Calificacibn no confirmaran como definitivos,
antes del Inicio del Periodo de Suscripcion de los Bonos, los
correspondientes ratings de los Bonos de cualquiera de las
Series o se produzca la resolucion del Contrato de
Aseguramiento y Colocacion de la Emision por el acaecimiento

de alguno de los supuestos previstos en el articulo 1.105 del

‘Cdédigo Civil antes del inicio del Periodo de Suscripcion.

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los comparecientes aceptan
la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del documento de
identidad, en los casos previstos en la Ley) al protocolo notarial
y a los ficheros de la Notaria. Se conservaran con caracter

confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a las



Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en su caso, al
Notario que suceda al actual en la plaza. La finalidad del
tratamiento es formalizar la presente escritura, realizar su
facturacion y seguimiento posterior y las funciones propias de
la actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,
rectificacién, cancelacion y oposicion en la Notaria

autorizante.

Asi lo otorgan.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes:

especialmente las de caracter fiscal.
| Doy cumplimiento al requisito de la lectura conforme a lo
dispuesto en el Reglamento Notarial; los comparecientes enterados
ratifican y aprueban la presente escritura, y la firman conmigo, el
Notario, que doy fe de que el consentimiento ha sido libremente
prestado, de que el otorgamiento se adecua a la legalidad y a la
voluntad debidamente informada de los otorgantes, y en general
de todo lo contenido en este instrumento publico, extendido en

noventa y ocho folios de papel exclusivo para documentos notariales,

de la serig”7G, nimeros 6945042, 6950864 y los noventa y cinco

anteriorgs en orden correlativo inverso, y el presente\.\ \ l
Estén las firmas de los comparecientes.- Signado: R. --
Parejo G.- Rubricados y sellado.- Figura seguidamente -
la nota de aplicacidn del Arancel prevista en la Ley --

8/89, idéntica a la que se estampa al pie de esta'copia.

----------------------- DOCUMENTOS. UNTIDOS ——me—mmm——e
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Anexo |

Copia testimoniada de la escritura de elevacion a publico de los acuerdos de la

Comisién Ejecutiva de Banco Espaiiol de Crédito, S.A. de 24 de Julio de 2006
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NOTARIA DE
D. MIGUEL RUIZ-GALLARDON GARCIA RASIL L

Nifiez de Bcﬂbog/%,.]& fFden: g} 21 435 00 82
28001 MADRID 2x o

" ESCRITURA DE ACUERDOS SOCIALES OTORGADA POR EL

BANCO ESPANOL DE CREDITO, S.A.

NUMERO OCHO MIL SETECIENTOS OCHENTA Y OCHO.-

EN MADRID, a catorce de noviembre de dos mil seis.-—

Ante mi, MIGUEL RUIZ-GALLARDON GARCIA DE LA RA-

SILLA, Notaric del Ilustre Coleglo de esta capital y

con residencia en la misma, -——--————————m————eeo——

COMPARECE =====

DON JAIME PEREZ RENOVALES, mayor de edad, casado, vy
con domicilio en Madrid, Avenida Gran Via de

Hortaleza, 3. Con DNI n°® 5272986-Y,

INTERVIENE en nombre y representacién de BANCO
ESPANOL. DE CREDITO, S.A. en adelante BANESTO de
duracién indefinida, domiciliada en Madrid, Avenida
Gran via de Hortaleza, 3, constituida mediante
escritura otorgada ante el Notario de Madrid Sr Gargia
Lastra el dia 1 de Mayo de 1902, inscrita en el

Registro Mercantil de Madrid al tomo 36, folio 177,
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hoja n° 1595. Con CIF n°® A28000032.

Sus facultades para el presente otorgamiento resultan
de su cargo de Secretario de la Comisién Ejecutiva
del Consejo de Administracién de la sociedad que
asegura vigente y para el que fue nombrado en
escritura autorizada por el Notario de Madrid Don Juan
Bernal Espinosa el 3 de Marzo de 2003 con el numero
360 de orden de su protocolo que causé en la hoja de
la sociedad la inscripcién 5.342°%, de cuya copia
autorizada que he tenido a la vista juzgo que el
compareciente tiene facultades suficientes para el
presente otorgamiento, resultando ademds facultado
especialmente en los acuerdos que se elevan a publico

en la presente. ’

Identifico al compareciente por medio de su
documento resefiado en la comparecencia. --——————————=
Tiene, a mi juicio, capacidad legal necesaria

para otorgar esta escritura DE ACUERDOS SOCIALES. Y,

al efecto,

EXPONE
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Que eleva a publico los acuerdos adoptados por la
Comisidn Ejecutiva del Consejo de Administracién de la
sociedad el 24 de julio de 2006, segin resulta de
certificacidén que me entrega el compareciente, segin
interviene, y dejo unida a esta matriz para insertar
en sus copias, expedida por Don Jaime Pérez Renovales,
como Secretario de la Comisidén Ejecutiva del Consejo
de Administracidén de la Sociledad, con el visto bueno
de Dorfla Ana Patricia Botin-Sanz de Sautuola y O’ Shea,
como Presidente, cuyas firmas legitimo por serme

conocidas y en su virtud,

S OTORGA

I.- Se acuerda la cesidén a un fondo de titulizacidédn de
activos (que esta previsto se constituya bajo la

denominacidn PYMES Banesto 2, Fondo de Titulizacién de

-Activos) (en adelante, el “Fondo”) y gue seré

gestionado por Santander de Titulizacidén, S.G.F.T.,
S.A. (en adelante, la “Sociedad Gestora”) de 1los
derechos de crédito derivados de préstamos y créditos

que se hayan concedido por Banco Espafiol de Crédito,

766813824

.
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S5.A. a pequeflas y medianas empresas, incluidos
empresarios individuales, en una o varias aportaciones
que se realizarédn durante un periodo maximo de treinta
y seis (36) meses desde la fecha de constitucién del
Fondo y siempre y cuando el saldo vivo de principal en
cada momento de los derechos de crédito cedidos no
supere, como maximo, los 2.000.000.000 de euros. La
cesién aprobada se llevara a cabo al amparo del Real
Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan
los fondos de titulizacién de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacién (en adelante, el
“"Real Decreto 926/1998”) vy demas regulacién que

resulte aplicable.

IT.- La cesidn de todos y cada uno de los derechos de
crédito referidos se efectuara de forma plena e
incondicionada y por la totalidad del plazo remanente
hasta el vencimiento, en loé términes del articulo
2.2.b) del citado Real Decreto 926/1998.

III.- La cesidén de los derechos de crédito derivados
de préstamos o créditos garantizados mediante hipoteca

inmobiliaria se instrumentarad mediante la emisidén de
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certificados de transmisidén de hipoteca, para que sean
suscritos en nombre del Fondo por la Sociedad Gestora
y agrupados en el Fondo. Dichos certificados de
transmisién de hipoteca podran estar representados
tanto por titulos unitarios como por titulos

multiples.

IV.- Se acuerda asumir la gestidén y administracién de
los derechos de crédito cedidos y conéeder al Fondo
los préstamos, 1lineas de crédito y coberturas
habituales en este tipo de operaciones, asi como
colocar y asegurar la colocacidén de los bonos dque
emita el Fondo como consecuencia de la titulizacidn de
los derechos de crédito cedidos y celebrar cuantos
contratos requiera la estructura del Fondo.

V.- Se autoriza a la Sociedad Gestora el empleo de la
denominacién "Banesto" a los efectos de la operacidn

de titulizacidén descrita.

VI.- Por ultimo, se acuerda facultar de forma

solidaria a D. Juan Delibes Liniers, con D.N.I. numero
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784.036-N, a D. Justo Gémez Lépez, con D.N.I. ntmero
50.044.056-N, y a D. Miguel Sanchez Vaquero, con
D.N.I. nUmero 7.958.624-A, todos ellos con domicilio a
estos efectos en Avda. Gran Via de Hortaleza n°® 3 de
Madrid, para que cualquiera de ellos, indistintamente,
en nombre y representacién de Banco Espafiol de
Crédito, S.A. vy en relacién con el FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS PYMES BANESTO 2, pueda adoptar
cuantas decisiones estime pertinentes en ejecucién y
desarrollo de los acuerdos adoptados por la Comisién
Ejecutiva del Banco, pudiendo en consecuencia a titulo
meramente enunciativo ejercer las facultades, que
constan en la certificacién unida y cuyos términos doy
por reproducidas en evitacidén de repeticiones

imprecisas.

SOLICITUD INSCRIPCION PARCIAL. E1 compareciente,
solicita del sefior Registrador Mercantil, a tenor de
lo dispuesto en el articulo 63 del Reglamento del
Registro Mercantil, la inscripcién parcial del titulo
siempre que los defectos invocados no impidan la

inscripcidén del resto en razén a que las clausulas o
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estipulaciones defectuosas sean meramente potestativas
0o cuando su omisién quede suplida por las normas

legales correspondientes.

Asi lo dice y otorga el compareciente, segln
interviene, a quien después de haber identificado por
su documento resefiado en la comparecencia hago de
palabra, las reservas y advertencias legales Y

fiscales.

En cumplimiento de lo establecido en la Disposicidn
adicional tercera de la Ley 8/1989 de 13 de abril de
Tasas y Precios Publicos, la liquidacidén del arancel
correspondiente al presente instrumento publico
quedaréd incorporada mediante la unién a esta matriz de
la procedente minuta donde constan los ntmeros de
arancel y honorarios conforme al Real Decreto
1426/1989 vy disposiciones complementarias, sin devengo
del numero 7 de dicho Real Decreto por tal
incorporacién. La citada minuta de honorarios se
acompafiard4 a cuantas copias de la presente se expidan.

De acuerdo con la L.0O. 15/1999, los comparecientes

1G6813822
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’ aceptan la incorporacién de sus datos (y la fotocopia
! del documento de identidad, en los casos previstos en

la Ley) al protocolo notarial y a los ficheros de la

Notaria. Se conservaran con caracter confidencial, sin

perjuicio de las comunicaciones a las Administraciones

Piblicas que estipula la Ley y, en su caso, al Notario

que suceda al actual en la plaza. La finalidad del

tratamiento es formalizar la presente escritura,

realizar su facturacidén y seguimiento posterior y las

funciones propias de la actividad notarial. Puede

- ejercitar sus derechos de acceso rectificacién,
cancelacidn y oposicidén en la Notaria autorizante.

Leo integramente esta escritura al compareciente,

por su eleccidn y enterado de su contenido se ratifica

y firma conmigo, el Notario, que doy fe de todo cuanto

queda consignado en el presente instrumento publico,

de la identidad del otorgante, de haber comprobado el

documento de identidad reflejado en la comparecencia,

de su capacidad y legitimacién, de que su

: | consentimiento ha sido libremente prestado y de que el

presente otorgamiento se adecua a la legalidad y a la

voluntad del interviniente, debidamente informada, por
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mi el Notario, asi como de que el presente instrumento
puiblico va extendido en cinco folios de papel timbrado
del Estado, numeros, el del presente, y los cuatro

anteriores en orden inverso. DOY FE.

Esté la firma del sefior compareciente. Signado:

M.R.Gallardén; rubricados y sellado.

1Ge813821

DOCUMENTO UNIDO
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" BANCO ESPANOL DE CREDITO

Avda. Gran Via de Hortaleza, 3
MADRID

- JAIME PEREZ RENOVALES, Secretario de la Comisién Ejecutiva de
BANCO ESPANOL DE CREDITO, S.A., Entidad Mercantil
domiciliada en Madrid, Avda. Gran Via de Hortaleza, nim. 3,

CERTIFICA:

1°~ Que en la sesién de la Comisién Ejecutiva del Consejo de
Administracién de esta Sociedad, celebrada el dia 24 de Julio de
2.006, se adoptaron por unanimidad, entre otros, los siguientes
acuerdos:

- La cesién a un fondo de titulizacion de activos. (que estd
previsto se constituya bajo la denominacion PYMESBanesto 2,
Fondo de Titulizacién de Activos) (en adelante, el ‘?f;_Fondo”) y
que seri gestionado por Santander de T itulizaciérf?;S.G.F.T.,
S.A. (en adelante, la “Sociedad Gestora”) de los derechos de
crédito derivados de préstamos y créditos que ‘se hayan
concedido por Banco Espafiol de Crédito, S.A. a pequefias y
medianas empresas, incluidos empresarios individuales, en una
o varias aportaciones que se realizardn durante un periodo
maximo. de_ treinta-y seis  (36) meses desde la fecha de
constitucion del Fondo y siempre y cuando el saldo vivo de
principal en cada momento de los derechos de crédito cedidos
no supere, como maximo, los dos mil millones (2.000.000.000)
de euros. La cesion aprobada se llevara a cabo al amparo del
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan
los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras
de fondos de titulizacién (en adelante, el “Real Decreto
926/1998”) y demas regulacion que resulte aplicable.

La cesion de todos y cada uno de los derechos de crédito
referidos se efectuard de forma plena e incondicionada y por la
totalidad del plazo remanente hasta el vencimiento, en los
términos del articulo 2.2.b) del citado Real Decreto 926/1998.

BANCO ESPAFOL DE GREDITO, S.A. Rag Marc, da Madrid, Lbw 6 S.4 T 36, P 177, ™ 177, H* 1,585, H.LF. A2B000082 - Domickia Soclui- Avld. Bean Via de Horaleza, 3 - Madrd

: La cesién de los derechos de crédito derivados de préstamos o
créditos  garantizados mediante hipoteca inmobiliaria se
instrumentarda mediante la  emision de certificados de
transmision de hipoteca, para que sean suscritos en nombre del
Fondo por la Sociedad Gestora y agrupados en el Fondo.
Dichos certificados de transmision de hipoteca podrin estar
representados tanto por titulos unitarios como por titulos
multiples.
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BANCO ESPANOL DE CREDITO

Avda. Gran Via de Hortaleza, 3

032 - Comicilo Sackak: Avda. Gran Yix de Horahaa, 3 - Madrid

BANCS ESPANQL DE GREDITD, 5.4, Rug Merc. d Mudrid, Lbwe de S 738, R 177,

MADRID

Asumir la gestion y administracion de los derechos de crédito
cedidos y conceder al Fondo los préstamos, lineas de crédito y
coberturas habituales en este tipo de operaciones, asf como
colocar v asegurar la colocacién de los bonos que emita el
Fondo como consecuencia de la titulizacién de los derechos de
crédito cedidos y celebrar cuantos contratos requiera la
estructura del Fondo.

Autorizar a la Sociedad Gestora el empleo de la denominacion
"Banesto” a los efectos de la operacién de titulizacidn descrita.

Facultar de forma solidaria a D). Juan Delibes Liniers, con
D.N.L ntimero 784.036-N, a D. Justo Goémez Lépez, con D.N.L
ntimero 50.044,056-N, y a D. Miguel Sanchez Vaquero, con
D.N.I ntmero 7.958.624-A, todos ellos con domicilio a estos
efectos en Avda, Gran Via de Hortaleza n® 3 de Madrid, para
que cualquiera de ellos, indistintamente, en nombre y
representacion de Banco Espafiol de Crédito, S.A. y en relacién
con al FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS PYMES
BANESTO 2 pueda adoptar cuantas decisiones estime
pertinentes en ejecucién y desarrollo de los acuerdos adoptados
por la Comisién Ejecutiva del Banco, pudiendo en
consecuencia a titulo meramente enunciativo ejercer las
siguientes facultades:

- Comparecer ante’ Notario junto con los representes
debidamente apoderados de Santander de Titulizacién,
S.G.F.T., S.A. para el otorgamiento de la escritura piblica
de constitucién del Fondo de Titulizacién y asumir las
obligaciones pertinentes relacionadas con la citada
constitucién del Fondo y emisién de Bonos.

- Para el caso de que fuera legalmente preciso, y a los
efectos de lo previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la
Ley de Enjuiciamiento Civil, otorgar en la propia escritura
de constitucién del Fondo un poder irrevocable, tan
amplio y bastante como sea necesario en Derecho para
que la Sociedad Gestora, actuando en nombre y
representacion de Banco Espafiol de Crédito, S.A., pueda
requerir notarialmente al Deudor hipotecario de
cualquiera de los Préstamos Hipotecarios el pago de su
deuda.

- Seleccionar los derechos de crédito que serin objeto de
cesion al Fondo en cada momento.

166813820
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BANCO ESPANOL DE CREDITO

Avda. Gran Via de Hortaleza, 3
MADRID

- Determinar la totalidad de las condiciones de la cesion, en
los términos que estimen convenientes, asf como las
condiciones de la emisién de los certificados de
transmisién de hipoteca que no hayan sido establecidas en
el presente acuerdo.

- Firmar los certificados de transmision de hipoteca que se
emitan, Dicha firma podra reproducirse en los titulos por
los medios que se estimen més adecuados.

- Otorgar cuantos contratos requiera la estructura del Fondo
(incluyendo, a titulo meramente enunciativo, los de
crédito, préstamo, apertura de cuentas, remuneracién a
tipo de interés garantizado, agencia financiera, depdsito,
permuta de intereses, cesion de activos adicionales o
similares, asf como el contrato de aseguramiento y
colocacion de los bonos y , en su caso, el contrato de
agencia de pagos) en los términos y condiciones que los
apoderados estimen convenientes,

- Realizar cuantos actos, y otorgar cuantos documentos,
ptblicos o privados estimen convenientes o necesarios,
tanto en relacion con la cesion de los referidos activos
como en relacién con la emisién de los certificados de
transmisién de hipoteca y con la constitucién del Fondo,
en los términos y condiciones que consideren adecuados,
todo ello con vistas a su agrupacién en dicho Fondo.

- Acordar las condiciones de administracién o gestion de
los derechos de crédito cedidos al Fondo.

i - Presentar ante la Comisién Nacional del Mercado de
V‘/\ Valores y cualesquiera otros organismos supervisores o
autoridades competentes cuanta  documentacién se
requiera en relaciéon con la cesidn de los derechos de

BANCD ESPARCL DE CREDSTD, 5.4, Rieg Marc. e Miadnid, Lbm de 54 T, P, 177, P 11T, H* 1,585, NEF. AZ6000032 - Domisifs Social: Avda. Gran Yia e Martalaza, 3 - Macnid

b . / crédito, la emision de los certificados de transmision de
- hipoteca y la constitucién del Fondo.

. - Y, en general, efectuar cuantas manifestaciones, realizar

, cuantos actos y otorgar cuantos documentos piiblicos

* (incluso escrituras de subsanacién o rectificacién) o

privados estimen convenientes o necesarios para la mas

plena cjecucion de los acuerdos adoptados, y elevar a
publico, ampliar, aclarar, precisar, modificar y completar
cualesquiera acuerdos adoptados por esta Comisién
Ejecutiva  relacionados con e FONDO DE’
TITULIZACION DE ACTIVOS PYMES BANESTO 2,
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BANCO ESPANOL DE CREDITO

Avda. Gran Via de Hortaleza, 3
MADRID

incluida, en su caso, la modificacion de la denominacion
del Fondo referido.

- Conceder las méas amplias facultades que en Derecho sean
necesarias a Dofia Ana Patricia Botin-Sanz de Sautuola y O’Shea,
casada, mayor de edad, con con
domicilio en Madrid, . o
Victor Manuel Menéndez Millén, casado, mayor de edad, con

~ y D. Jaime Pérez Renovales, casado,

mayor de edad, con domicilio en

Madnd, , para que

cualquiera de ellos, de forma solidaria ¢ indistinta, en nombre y

tepresentacion de Banco Espafiol de Crédito, S.A., lleve a cabo

todos los actos y trimites necesarios para el mas pleno desarrolio

y ejecucioén de los acuerdos adoptados, asi como comparezca ante

Notario y otorgue los correspondientes documentos notariales de

protocolizacién de los acuerdos adoptados en la presente reunion

de la Comisién Ejecutiva que asi lo requieran, a los efectos de

) inscripcién en el Registro Mercantil y cualesquiera otros que

\ procedan.

Domiclia Secial: Awda Sran Vis oy Hoeleza, § - Madrid

! '\\'\{:isnlm,fp%

t
&1

o Vi 2°- Igualmente CERTIFICA:

$\“v- w7
1T, 15

Ly

Primero.- Que la sesion de la Comision Ejecutiva del Consejo de
esta Sociedad de 24 de Julio de 2.006, se celebrd en Madrid, en la
Avda. Gran Via de Hortaleza nim. 3.

Segundo.- Que la convocatoria a la sesion de la Comisién
Ejecutiva del Consejo de 24 de Julio de 2.006 se¢ llevo a cabo

siguiendo instrucciones de la Sra. Presidente, con el siguiente
Orden del Dia:

1. Funciones de los érganos de gobierno.

2. Revisién de Ja cartera de proyectos.

ajﬁg,j

3. Informe de Ja Comision Delegada de Riesgos.
“ Operaciones de riesgos a decidir y ratificar.

4. Asuntos varios.

5. Redaccion, lectura, y en su caso, aprobacion del acta de
la reunion.

Tercero.- Que en la reunion de la Comision Ejecutiva del Consejo
de 24 de Julio de 2.006 estuvieron presentes seis de los siete
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miembros que la componen: Dofia Ana Patricia Botin Sanz de
Santuola y O’Shea, D. José Antonio Garcia Cantera, D. Juan
Delibes Liniers, D. José¢ Maria Fuster Van Bendegem, D. José
Maria Nus Badfa y D. Carlos Sabanza Teruel, actuando como
Secretario de la Comisi6n, el que lo es de la misma, D. Jaime
Pérez Renovales.

Cuartp.- Que el Acta correspondiente a la reunion de la Comisién
Ejecutiva del Consejo, de 24 de Julio de 2.006, se aprobd, por
unanimidad, al término de la sesién.

Y, para que asf conste, expide y firma la presente certificacion, con el

Visto Bueno de la Sra. Presidente, Dofia Ana Patricia Botin-Sanz de

Sautuola y O’Shea, en Madrid, a diecisiete de Qctubre de dos mil seis.
El Secretario.

Ve. B
La Presidente
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ey, LEGITIMACION;
_"% 1‘_} MIGUEL RUIZ-GALLARDON GARCiA DE LA RASILLA, NOTARIO
% SOEL ILUSTRE COLEGIO DE MADRID CON RESIDENCIA EN ESTA
v APITAL. DOY FE: Que conozco y considero legitimas las precedentes firmas y

HAibricas de Don Jaime Pérez Renovales y Doiia Ana Patricia Botin-Sanz de
Sautuela y O'Shea, Secretario y Presidente, respectivamente, de la Comisién

Ejecutiva de BANCO ESPANOL DE CREDITO, S.A., puestas en el anverso del
quinto folio de una certificacién de fecha 17 de octubre de 2.006 de dicha Sociedad.

En Madrid, a diecinueve de octubre de dos mil seis.

Namero del asiento del Libro Indicador: 1.624

NOTARIADO
EUROPA

ES COPIA.../...
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...de su matriz, que expido para "BANCO ESPANOL DE CREDITO, S.A.", en ocho
folios de la serie 7G, nimeros, el del presente y los siete siguientes en orden. En
Madrid, el mismo dia de su otorgamiento. DOY FE.-

g& PUBLIC4
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Acuerdo del Consejo de Administracion de Santander de Titulizacion,

S.G.F.T, S.A. de 24 de Julio de 2006 -
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CERTIFICO:  Que en la sesion del Consejo de Administracién de la Sociedad, celebrado el
dia 24 de julio de 2006, hallandose presentes la totalidad de los componentes
dcl Consejo de Administracion: 1. José Antonio Alvarez Alvarez, D. Marcelo
Alejandro Castro, D). Santos Gonzalez Sanchez, D. Emilio Osuna Heredia,
Dha. Ana Bolado Valle, D. Ignacio Ortega Gavara, D. Eduardo Garcia Arroyo,
D. Francisco Pérez-Mansilla Flores, D. Fermin Colomés Graell, D. José
Antonio Soler Ramos y Dfia. M* José Olmedilla Gonzalez, se adoptaron, con el
voto unanime de todos los miembros del Consejo, entre otros, los sigutentes
acuerdos

PRIMERO: Constituir un Fondo de Titulizacion denominado “PYMES
BANESTO 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS”, o con
- cualquier otra denominacién que incluya la denominacion de Banesto,
(en adelante, el “Fondo”) conforme a lo previsto en la legislacion vigente,
agrupando en el mismo préstamos y créditos, con o sin garantia
hipotecaria, a pequefias y medianas empresas (en adelante, “PYMES”),
- incluyendo empresarios individuales, en una o varias aportaciones que
se realizaran durante un periodo maximo de treinta y seis (36) mescs
desde la fecha de constitucion, concedidos por Banco Espafiol de Crédito,
S.A., por un saldo vivo de principal en cada momento de hasta DOS
MIL MILLONES DI EUROS (2.000.000.000 euros). Dicho Fondo, una
vez constituido, serd gestionado por la Sociedad.
- Emitir con cargo a dicho Fondo, bonos de titulizacién, hasta un importe
nominal méximo de DOS MIL MILLONES DE EUROS (2.000.000.000
EUros).
- FACULTAR al Presidente, D. José Antonio Alvarez Alvarez y al Consgjero
y Director General de esta Sociedad D. Ignacio Ortega (Gavara,
indistintamentc, en los méas amplios términos para proceder en riombre de
la Sociedad a:

o Otorgar con el Banco Espafiol de Crédito, S.A. como entidad
cedente de los derechos de crédito a agrupar en el Fondo, los
contratos de cesidn, emisién y suscripcion de los derechos de
crédito citados, en los términos y condiciones que estimen
oportunos.

o Otorgar la escritura publica de constitucién del Fondo y' de
cesion de los derechos de crédito, en los términos 'y
condiciones que consideren oportunos.

Tnscrita en el R.ML de Madrid, tormo 4789, folio 75, seccion 8, hoja M-78658. inscrita en el Registro Especial de la CHNMY coneln®]. CLF: A-S0481413
'
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Determinar la totalidad de los términos y condiciones de los
Bonos a emitir con cargo al Fondo.

Determinar la totalidad de lus reglas de funcionamiento y la
estructura del Fondo.

Obtener las autorizaciones o verificaciones administrativas
que sean necccsarias en relacion con los actos mencionados
anteriormente,

Celebrar, como sociedad gestora del Fondo, cuantos
contratos, publicos o privados, de crédito, préstamo,
garantias, permuta financiera, agencia de pagos, agencia
financiera, de depésito, de administracion de préstamos, de
ascguramiento de los Bonos o similares s¢ estimen necesarios
o convenientes cn relacion con la constitucidn del Fondo, la
adquisicion por el mismo de los derechos de crédito, la
suscripcién de los Certificados de Transmision de Hipoteca
que el cedente emita y la emisién de los Bonos.

Presentar ante la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CN.M.V.) los documentos que la constitucién del Fondo
requiera y a estos efectos redactar y formular cuantos
folletos, notificaciones y comunicaciones sean requeridas por
la legislacion espafiola y acordar las modificaciones
posteriores a los mismos que estime convenientes, asi como
realizar cualesquiera actuaciones necesarias o convenientes
ante la CN.M.V., AIAF y/o la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores, S.A.U. (Iberclear) en relacion con la constitucion del
Fondo y la emisién de los bonos.

Lievar a cabo las acluaciones necesarias o convenientes y
otorgar y firmar los documentos que sean precisos o
convenientes para solicitar la admisiéon a cotizacién de los
bonos que se emitan,

En general, realizar cuantos actos y otorgar cuantos
documentos publicos o privados, consideren necesarios o
convenientes, compareciendo ante cualesquiera notarios, para
le ejecucion y desarrollo de los actos mencionados
anteriormente.

Segundo: Designar como auditor de cuentas del referido Fondo que se
constituya a la firma de auditoria Deloitte S. L., que figura inscrita en el

Registro Oficial

de Auditores de Cucntas (ROAC) con el nimero S0692 y

domicihiada en Madrid, Torre Picasso, 28020.

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla de! Monte (Madrid) Es%ﬁa. Tel. +34 91 289 3289; Fax +34 91 257 1437
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Inanimidad se
Ignacio Ortega
] D se les conceden,
pueda cualquiera dec ellos, acruando por st solos, otorgar los documentos
publicos, comparecicndo ante notarios, y/o privados que sean precisos a fin de
cumphmentar los acuerdos anteriores.

T

Asimismo, CERTIFICO que el Acta de la reunién a que se refieren los procodentes acucrdos
fue aprobada a continuacion de haberse celebrado y firmada por todos los asistentes.

Y para que conste expido cl presente documento, en Madrid, a 24 de julio de 2006.

EL SECRETARIO
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
Dia. M? José Olmedilla Gonzalez

‘ %
RESTDENTE

D. Jose Antonio Alvarez Alvarez

Inscrita en ol RM. de Madeid, toma 4788, folia 75, seoridn 8, hoja M-78658, Inscrita en of Registro Especial de s CNM.V, con el #° 1. CLF: A-B0481419
v

Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Esgana Tel. +34 91 289 3289; Fax +34 91 257 1437




LEGITIMACION . o e

Yo, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario de Madrid, y de su Ilus-—-
tre Colegio,——mm = e e e ———————

DOY FE: De que considero legitimas las firmas que anteceden
de DONA MARTA-JOSE OLMEDTILLA GONZALEZ y DON JOSE+ANTONIO ALVARE7Z
ALVARE?Z:; por serme conocidags.—--———————— (e

Madrid, a treinta y uno de Julio de dos mil seis.——-—-———————

SELLODE
I LEGITIMACIONES Y

Aplicacion Arancel, Disposicion Adicional 3.2 Ley 8/89
DOCUMENTO SIN CUANTIA
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Anexo lll

: Relacion de derechos de crédito que integran la cartera




J Banesto

CERTIFICADO DE IMPORTE Y N° DE PRESTAMOS QUE SE CEDEN AL FONDO

D. MIGUEL SANCHEZ VAQUERO, con D.N.I. niimero 7.958.624-A, facultado con
cardcter solidario en virtud de acuerdo de la Comisién Ejecutiva de Banco Espafiol de
Crédito, S.A. ("BANESTO") de 24 de julio de 2006, en relacién con PYMES BANESTO
2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (el "Fondo")

CERTIFICA

Que BANESTO cede al Fondo DIEZ MIL OCHOCIENTOS TREINTA Y SEIS (10.836)
préstamos, por un importe de MIL MILLONES QUINCE EUROS (1.000.000.015 €),
desglosados en MIL DOSCIENTOS OCHENTA Y CINCO (1.285) préstamos con
garantia de hipoteca inmobiliaria (los "Préstamos Hipotecarios") por importe de
CIENTO NOVENTA MILLONES CIENTO CUARENTA Y SIETE MIL
CUATROCIENTOS CUARENTA Y NUEVE Euros (190.147.449 €) € y NUEVE MIL
QUINIENTOS CINCUENTA Y UN (9.551) préstamos sin garantia de hipoteca
inmobiliaria (los "Préstamos No Hipotecarios") por importe de OCHOCIENTOS
NUEVE MILLONES OCHOCIENTOS CINCUENTA Y DOS MIL QUINIENTOS
SESENTA Y SEIS Euros (809.852.566 €), y todo ello sobre la cartera definitiva de
préstamos de BANESTO, que se relacionan en dos listadbs numerados correlativamente
para los Préstamos Hipotecarios del 1 al 13 folios, y para los Préstamos No Hipotecarios
del 14 al 109, incluidos en el soporte magnético anexo.

Lo que certifica a los efect04 Hportu/pos en Madrid, a 17 de noviembre de 2006.

BAMNCO ESPANOL DE GREDITO, 5.4, - N.LF: A-28000032 - Reg. Merc. de Madrid, Libro de 5.A., tomo 36, folio 177, haja 1595 - Domicitio Social: Avda. Gran Via de Hortaleza, nim., 3 - 28043 Madhid.

——

" "Fdo: D. Miguel Sinchez Vaqueto T

MOD. 2044 {07702} A




AN

04/2006

PAPEL CXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

******************‘k*******‘k*********‘k*****‘k****‘k*‘k‘k**

Figura a continuacidn, unido a esta matriz, un --
disco (CD) o soporte magnético compensivo del listado
de Préstamos Hipotecarios, y listado de los Préstamos

No Hipotecarios, para la constitucidn del "FONDO DE -

TITULIZACION DE ACTIVOS PYMES BANESTO 2", constituido

en la escritura que antecede, copia de dicho disco o
soporte magnético se acompafia a cada una de las copias

autorizadas. ————
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14 de noviembre de 2006

Santander de Titulizacién, S.G.F.T., S.A.
Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria, s/n

Edificio Encinar, 2 - Planta 0

28660 Boadilla del Monte

MADRID

(A la atencion de D. Miguel Sanchez Vaquero)

Muy sefiores nuestros;

Conforme a los t¢rminos considerados en nuestra Propuesta de Colaboracién Profesional (en adelante,
la “Propuesta”), hemos procedido a realizar la revisién de determinada informacién referente a los
derechos de crédito integrados en la cartera de préstamos (en adelantc, la “Cartera”) seleccionados
para el Fondo de Titulizacién de Activos PYMES BANESTO 2, (en lo sucesivo, ¢l “Fondo™) al 11 de
octubre de 2006. A dicha fecha, Ia mencionada cartera estaba constituida en su totalidad por derechos
de crédito que serdn adquiridos por el Fondo a Banco Espafiol de Crédito, S.A., (en lo sucesivo, la
“Entidad Cedente” o el “Banco™) y tenian su origen en operaciones de préstamos con garantia
personal dc terceros, con garantia de hipotecaria inmobiliaria y préstamos sin garantia de hipoteca
inmobiliaria ni garantias personales de terceros.

A la fecha de referencia, su composicién era la siguiente:

Principal pendiente Préstamos
{miles de eurxos
salvo el total, en

Origen de los Derechos de Crédito €uros) % n° Y
Préstamos con garantias personales 1.216.469.126,18 72,27 11.759 82,18
de terceros ‘

Préstamos con garantia hipoteca 302.269.891,04 17,96 2.023 14,32
inmobiliaria

Préstamos sin garantia de hipoteca 164.577.938,44 9,78 526 . 3,68

inmobiliaria ni garantias personales
de terceros

Totales: __1.683.316.955,66 100,00 14.308 100,00

En el curso de nuestra revisién hemos aplicado tnica y exclusivamente aquellos procedimientos
acordados con ustedes en nuestra propuesta, y aplicados en la revisién de determinados atributos de la
muestra seleccionada (véase apartado 2. del presente Informe).

Deloitte, S.L Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, secdén 8, hoja M-54414. Member of
inscripcion 96, C.\.F.: B-79104469. Domitilio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Pltatso - 28020 Madrid Deloitte Touche Tohmatsy




El resumen dc la revision que hemos realizado y de sus resultados se expone a continuacion.
1. Técnicas de muestreo

De acuerdo con nuestra propuesta, hemos efectuado una revision de determinadas partidas (atributos)
de la cartera de operaciones de financiacion a titulizar mediante la aplicacién de técnicas de muestreo
por atributos.

Las técnicas de muestreo constituyen un método generalmentc aceptado para verificar los registros
que mantiene una entidad en relacién con un conjunto de partidas (“poblacién’) y permiten obtener
una conclusion sobre dicha poblacién mediante el analisis de un nimero de partidas inferior
(“muestra”) al de la poblacidn total.

El “nivel de conflanza® indica la probabilidad de que el nimero real de partidas con desviaciones
respecto a una pauta existente en una poblacion no exceda de una determinada cuantia (“nivel de
precision”). Tanto el nivel de confianza como el nivel de precision se expresan en forma de
porcentaje.

El muestreo de atributos supone la:

— Obtencion de una muestra aleatoria.

~ Verificacion (contra adecuada documentacion justificativa) de que las partidas que integran la
muesira retmen las caracteristicas que se quieren comprobar en la poblacion,

— Extrapolacién de las conclusiones obtenidas en el analisis de la muestra a la poblacién total.

Los procedimientos estadisticos aplicados en nuestro trabajo parten de la hipétesis de que la
poblacidn es de tipo binomial a efectos de su distribucién de probabilidades. -

En cualquier caso, las técnicas estadisticas sélo facilitan estimaciones de las desviaciones existentes
en las poblaciones analizadas.

Los procedimientos estadisticos aplicados en nuestro trabajo parten de la hipdtesis de que la
poblacién es de tipo binomial a efectos de su distribucién de probabilidades.

La correlacion existente entre el niumero de desviaciones observado en el analisis efectuado sobre la
muestra seleccionada y el porcentaje miximo de desviacién estimado considerando el tamafio de la
muestra y el nivel de confianza es el siguiente:

% maximo de desviacion estimado
Nimero de desviaciones | Njvel de confianza Nivel de confianza
en la muestra 99% (538 51% (73 operaciones
operaciones con un con un saldo de
saldo de 50.829.503 8.496.316 euros)
ewros) [ ]
- 0,84% 0,99%
1 1,21% 2,36%
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De la cartera de derechos de crédito anteriormente citada hemos obtenido, por aplicacion de las
técnicas estadisticas a las que se hace referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 538
operaciones con un saldo total pendiente a la fecha de referencia (11 de octubre de 2006) de
50.829.503 euros.

Para cada uno de los derechos de créditos integrante de la muestra, hemos verificado que a la fecha de
nuestro trabajo se cumplian las caracteristicas indicadas seguidamente v hemos estimado, con un
nivel de confianza del 99%, la desviacién maxima existente en la poblacién total con respecto al
atributo verificado.

1.

Naturaleza del Prestatario: hemos verificado a partir de la informacién que consta en el
documento de formalizacién de la operacion (pdliza, o escritura de formalizacién de la operacion
en el caso de préstamos con garantia hipotecaria), que las operaciones de financiacién son
préstamos concedidos a empresas o a auténomos con actividad empresarial no financieras y
domiciliadas en Espafia.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 0,84 % de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Identificacion del Prestatario: hemos verificado que el nombre y/0 razén social y el codigo de
identificacién fiscal (C.1F.) o mimero de identificacién fiscal (N.LF.) del titular que consta en la
base de datos de la Intidad Cedente coincide con los que figuran en el documento de
formalizacidn del préstamo (poliza, o escritura de formalizacién de la operacién en el caso de
préstamos con garantia hipotecaria).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 0,84 % de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Acreditacién de PYME: hemos verificado que los activos objeto de titulizacién son derechos de
crédito derivados de préstamos concedidos por Banesto y que han sido extraidos de dos sistemas
de anilisis de riesgos del Banco, SAME (sistema de analisis de medianas empresas) y SAPE
(sistema de andlisis de pequefias empresas). De acuerdo con la informacién contenida en dichos
sistemas se trata de préstamos concedidos a personas juridicas con actividad econémica con
facturacion inferior a 3 millones de euros o préstamos concedidos a personas fisicas con actividad
econdmica con facturacion de mas de 0,3 millones de euros y menos de 3 millones de euros.

De acucrdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,21 % de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Transmision de los activos: hemos verificado que la documentacién en la que formalizd el
préstamo no incluye impedimentos a la libre transmisién del mismo. En ¢l caso de que no fuera
libremente transmisible sin ¢l consentimiento de] deudor, hemos verificado que tal consentimiento
ha sido obtenido.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 0,84 % de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.




Fecha de formalizacidon del préstamo: hemos verificado que son coincidentes la fecha de
formalizacion del préstamo que figura en la base de datos de 1a Entidad Cedente y la que figura en
la documentacion de formalizacidn del préstamo (péliza, o escritura de formalizacién de la
operacion en el caso de préstamos con garantia hipotecaria).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 0,84 % de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Fecha de vencimiento del préstamo: hemos verificado que son coincidentes la fecha de
vencimiento del préstamo que figura en la base de datos de la Entidad Cedente y la que figura en
la documentaciéon de formalizacién del préstamo (pdliza, o escritura de formalizacién de la
operacion en el caso de préstamos con garantia hipotecaria) - o documentacién adicional del
mismo, en caso de haber experimentado algin reembolso anticipado con acortamiento del plazo
del préstamo o bien en caso de haberse ampliado como consecuencia de una renegociacion -.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mis del 0,84 % de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

indice de referencia: hemos verificado que el tipo de interés que figura en la base de datos de la
Intidad Cedente, es un tipo variable y coincide con el que figura en la documentacién de
formalizacion del préstamo (péliza, o escritura de formalizacién de la operacién en el caso de
préstamos con garantia hipotecaria) o en la documentacién adicional, en caso de acuerdo entre las
partes de modificacion de dicho tipo de interés. Asimismo, hemos verificado que el tipo de interés
de referencia para la determinacién del tipo de interés final del préstamo que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente, coincide con el que figura en la documentacién de formalizacion del
préstamo (poliza, o escritura de formalizacién de la operacién en el caso de préstamos con
garantia hipotecaria) o en la documentacion adicional, en caso de acuerdo entre las partes de
modificacién de dicho indice.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,21 % de los préstamos incluidos en la cartera no redine csta caracteristica.

Diferencial del tipo de interés: hemos verificado que ¢l diferencial a aplicar sobre el tipo de
interés de referencia del préstamo que figura en la base de datos de 1a Entidad Cedente, coincide
con el indicado en la documentacién de formalizacion del préstamo (péliza, o escritura de
formalizacion de la operaciéon en el caso de préstamos con garantia hipotecaria) o en la
documentacion adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacién de dicho
diferencial.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1,21 % de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Tipo de interés efectivamente aplicado: hemos verificado que el tipo de interés aplicable a la
fecha de referencia (resultante de estimar de acuerdo con ¢l indice de referencia y el margen
correspondiente, en su caso, desde 1a fecha de la Gltima revision, verificado segin lo indicado en
los puntos 7 y 8 anteriores, con la documentacion de formalizacién del préstamo (pbliza, o
escritura de formalizacién de la operacién en el caso de préstamos con garantia hipotecaria) o en
la documentacién adicional aportada al mismo, en caso de acuerdo entre partes de modificacion),
al que se calculan las cuotas, coincide con el que figura en la base de datos de 1a Entidad Cedente.
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De acuerdo con'los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar \bgh uningd N1ghza del
99% que no mis del 1,21 % de los préstamos incluidos en 1a cartera tNGE: 1 aaeipfistica.

10. Saldo actual del préstamo: hemos verificado que el saldo vive del préstamo a la fecha de

referencia que figura en la base de datos de la Entidad Cedente no difiere del que resulta de

. estimar en funcién de su fecha de inicio, vencimiento, importe inicial, tipo de interés ¥, en su
¢aso, pagos retrasados y anticipados que figuran en dicha base dc datos.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,21 % de los préstamos incluidos en la cartera no retinc esta caracteristica.

11. Retrasos en el pago: hemos verificado con los datos que constan en la base de datos de la Entidad
Cedente, que las operaciones de financiacién a la fecha de analisis de la cartera no tienen retrasos
en los pagos por un plazo superior a treinta dias.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 0,84 % de los préstamos incluidos en Ia cartera no retine esta caracteristica.

12, Titularidad: hemos verificado que, de acuerdo con la documentacién interna de la Entidad
Cedente, ésta s titular de pleno dominio de los préstamos a los que se refieren las operaciones de
financiacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 0,84 % de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracterfstica.

13. Situacién concursal: hemos verificado con la informacién que dispone la Entidad Cedente en sus
bases de datos, que las empresas a las que les han otorgado los préstamos no se encuentran en
situacién concursal alguna.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 0,84 % de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

14. Clasificacién de la garantia: hemos verificado que la clasificacion del préstamo “personal” o
como “hipotecario” que figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide con la que
figura en el documento de formalizacién de la operacidn (péliza, o escritura de formalizacién de
la operacién en el caso de préstamos con garantia hipotecaria) y/o en la documentacién adicional
aportada al mismo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 0,84 % de los préstamos incluidos en la cartera no revine esta caracteristica,

15. Formalizacién de la garantia hipotecaria: hemos verificado que la hipoteca que, en su caso,
garantiza el préstamo a que se refieren las operaciones de financiacion se ha formalizado en
Escritura Publica. De la muestra seleccionada 73 préstamos (13% de la muestra total)

N corresponden a operaciones con garantia hipotecaria, constituyendo una submuestra dentro de la

muestra seleccionada de 538 operaciones, siendo su nivel de confianza estadistico del 5 1%; por lo
que de acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 51% que no mis del 2,36% de los préstamos incluidos en la cartera de préstamos no reline esta
caracteristica,




16. Garantias reales: hemos verificado contra la Escritura Piblica en que se formalizé el préstamo,
que estd inscrita en el Registro de la Propiedad, que 1a garantia del préstamo esta constituida por
primera hipoteca sobre pleno dominio de la propiedad hipotecada o en su caso con rango
posterior, aunque la Entidad dispone de documentacién relativa a la cancelacion de las deudas
originadas por hipotecas previas, si bien el tramite de cancelacion registral de la misma estd
pendiente. De la muestra seleccionada 73 préstamos (13% de la muestra total) corresponden a
operaciones con garantia hipotecaria, constituyendo una submuestra dentro de la muestra
seleccionada de 538 operaciones, siendo su nivel de confianza estadistico del 51%; por lo que de
acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 51%
que no mas del 2,36% de los préstamos incluidos en la cartera de préstamos no reune csta
caracterfstica.

17. Direccién de la Propiedad Hipotecada y/o Finca Registral: hemos verificado que la direccion y/o
el nimero de finca registral correspondiente a la propiedad hipotecada que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente coincide con los que figuran en la Escritura Piblica en que se
formaliz6é el préstamo. De la muestra seleccionada 73 préstamos (13% de la muestra total)
corresponden a operaciones con garantia hipotecaria, constituyendo una submuestra dentro de la
muestra seleccionada de 538 operaciones, siendo su nivel de confianza estadistico del 51%; por lo
que de acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 51% que no mas del 2,36% de los préstamos incluidos en la cartera de préstamos no retine esta
caracteristica.

18. Valor de tasacién: hemos verificado que ¢l valor de tasacién de la propiedad hipotecada gue
figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide o es inferior al que aparece en ¢l
Certificado de Tasacién que nos ha facilitado la Entidad. De la muestra seleccionada 73
préstamos (13% de la muestra total) corresponden a operaciones con garantia hipotecaria,
constituyendo una submuestra dentro de la muestra seleccionada de 538 operaciones, siendo su
nivel de confianza estadistico del 51%; por lo que de acuerdo con los resultados de nuestro
trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 51% que no mas del 2,36% de los
préstamos incluidos en la cartera de préstamos no retne esta caracteristica.

~ Nuestro informe se ha preparado para el destinatario de esta carta y para la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en el marco de la operacion de titulizacién anteriormente indicada, de acuerdo
con lo establecido en ¢l articulo 5.1.c) del Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo, por el que se
regulan los Fondos de Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion.
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0 @{@Qﬁ;{i Titlo Miltiple representa MIL DOSCIENTQS OCHENTA 3
E “285) Certificados de Transmision de Hipoteca con un nominal
CIENTO NOVENTA MILLONES CIENTO CUARENTA Y SIETE MI
CUATROCIENTOS CUARENTA Y NUEVE Euros (190.147.449 €) emitidos
por Banco Espariol de Crédito, S.A.

o ad
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El presente Titulo Muiltiple se emite a favor de PYMES BANESTO 2, FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS, fondo representado y administrado por
SANTANDER DE TITULIZACIC)N, S.G.F.T., §.A., con domicilio social en
la Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria s/n. 28660, Boadilla del Monte
(Madrid), C.LLF. n® A-80481419 e inscrita en el Registro Mercamil de Madrid,
al Tomo 4.789, Folio 75, Hoja M-78658, Inscripcion 12,

Los Certificados de Transmision de Hipoteca representados en el presente Titulo
Multiple se rigen por la Ley 2/1981, de 25 de marzo, el Real Decreto 685/1982,
de 17 de marzo y la Ley 44/2002, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero.

1. Derechos de Crédito con Garantia Hipotecaria

Las caracteristicas de los Derechos de Crédito con Garantfa Hipotecaria de los
que participan los Centificados de Transmisién de Hipoteca representados en el
presente Titulo se describen en el anexo al mismo.

2. Caracteristicas bisicas de los Certificados de Transmisién de Hipoteca

Cada uno de los Certificados de Transmisién de Hipoteca representados en el
presente Timlo Miltiple participa, a partir de Ia presente fecha, en el 100% del
principal pendiente de vencimiento de cada uno de los MIL DOSCIENTOS
OCHENTA Y CINCO (1.285) Derechos de Crédito con Garantia Hipotecaria
cuyas caracteristicas se relacionan en el anexo al mismo y devenga, a partir de
la presente fecha, un interés igual al tipo de interés nominal que devengue, en
* cada momento, el préstamo hipotecario en cuestion.

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca se emiten por el mismo plazo
*restante de vencimiento de los Derechos de Crédito con Garantia Hipotecaria
participados y dan derecho a su titular a percibir la totalidad de los pagos que,
en concepto de principal (incluyendo amortizacién anticipada) a partir de la
presente fecha reciba la entidad emisora por los Derechos de Crédito con
Garantia Hipotecaria relacionados en el anexo al presente Titulo Muiltiple y 1a
totalidad de los intereses que a partir de la presente fecha reciba la entidad
emisora por dichos Derechos de Crédito con Garantfa Hipotecaria, asi como
cualquier oo pago recibido por la entidad emisora por cualquier concepto
derivado de los Derechos de Crédito con Garantia Hipotecaria, excepto los
correspondientes a comisiones por reclamacion de recibos impagados,
comisiones de subrogacién, comisiones de amortizacién / cancelacién
anticipada, asf como cualquier otra comision o suplido que corresponderin a la
entidad emisora.

La entidad emisora practicard sobre los pagos que corresponda efectuar al
participe en concepto de intereses las retenciones que establezca la legislacidn
vigente,

El abono al participe de las cantidades en concepto de principal y de intereses,
una vez recibidos por la entidad emisora de los correspondientes prestatarios, se
efectuari en cada dia hibil. Todo ello sin perjuicio de que la totalidad de las
cantidades que reciba la entidad emisora de los Derechos de Crédito con

= Garantfa Hipotecaria, tanto en concepto de principal como de intereses (excepto
los importes mencionados anteriormente), corresponden al participe desde el
momento en que sean recibidos.
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La ejecucion del préstamo corresponde a la entidad . émisora - y al tiular. del
Certificado de Transmision de Hipoteca en los tériinos establecidos en o Articulo
66 del Real Decreto 685/1982, conforme a la redaccion establecida por el Real
Decreto 1289/1991.

Sin perjuicio de lo anterior, el titular del Certificado de Transmisién de Hipoteca
tendrd accién ejecutiva contra la entidad emisora para la- efectividal- de los
vencimientos de la misma por principal e intereses, siempre que el incumplimiento
de tal obligacion no sea consecuencia de la falta de pago del deudor del préstamo.

4. Custodia y administracién

De acuerdo con lo previsto en el articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982, en
redaccién dada por el Real Decreto 1289/1991, la entidad ernisora conserva la
custodia. y administracién de los Derechos de Crédito con Garantia Hipotecaria y
vendrd obligada a realizar cuantos actos sean necesarios para la efectividad y buen
fin de los mismos.

5. Transmisién de los Certificados de Transmisién de Hipoteca

La transmision y tenencia de los Certificados de Transmisién de Hipoteca
representados en el preseme Titlo Miliple esti limiada a inversores
institucionales o profesionales, no pudiendo ser adquiridos por el piiblico no
especializado.

Los titulares de los Certificados de Transmisién de Hipoteca deberin notificar a la
entidad emisora las transferencias de los Centificados de Transmision de Hipoteca,
asi como los cambios de domicilio, a efectos de la inscripcién de dichos datos en
el Libro especial a que se refiere el articulo 67 del Real Decreto 685/1982. E)
adquirente deberd también indicar a la emisora una cuenta de pago.

Ninguna responsabilidad serd imputable a la entidad emisora que efectiie las
notificaciones o los pagos correspondientes a la persona que figure en sus libros
como dltimo titular del Cerificado de Transmisién de Hipoteca y en el domicilio
de dicho titular que conste en aquéllos.

6. Varios

En caso de destruccin, sustraccién, pérdida o extravio del presente Titulo
Miiltiple se estari a lo dispuesto en el articulo 56 del Real Decreto 685/1982.

El titular de los Certificados de Transmisi6n de Hipoteca tendra derecho a solicitar
de la entidad emisora la emisién de nuevos titulos unitarios o multiples
representativos de uno o varios Certificados de Transmision de Hipoteca de los
representados por el presente Titulo Miltiple, que le serdn canjeados por éste.

A efectos del presente documento, "dia hibil" signiﬁca_ un dia (distinto de sabado,
domingo o festivo en Madrid) en que opere con normalidad el sistema TARGET.

La entidad emisora y el titlar en cada momento de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca se someten expresamente a los Juzgados y Tribunales de
Madrid para cualquier cuestion que pueda suscitarse en relacién con los
Certificados de Transmision de Hipoteca.

En Madrid a 17 de noviemtl
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. Memorandum sobre criterios de concesion de préstamos
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de Banco Espaiiol de Crédito, S.A.
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Memorindum sobre criterios de concesién de préstamos

de Banco Espaiiol de Crédito, S.A.

La politica de riesgos seguida por la division de Banca Comercial de Banco Espafiol de Crédito, S.A.
("BANESTO") para la formalizacion de préstamos y créditos en el segmento de las PYMES es la

descrita a continuacion:

1) Proceso y Criterios de Formalizacion de Préstamos

Modelo Utilizado para la concesion de Préstamos a PYMES

BANESTO cuenta con un sistema de analisis especifico para cada agrupacion de
clientes: el Sistema de Analisis de Pequefias Empresas (SAPE) y el Sistema de
Analisis de Medianas Empresas (SAME).

En ambos casos los analistas de riesgos realizan una valoracion de los clientes desde

el punto de vista cualitativo y cuantitativo.

- Analisis Cualitativo: califica al cliente con respecto al proceso de negocio y al
entorno competitivo, valorando las dreas de ricsgo de accionistas/gercncia,
compromiso de los socios con el negocio y producto/demanda/mercado.

- Analisis Cuantifativo: califica al chentc e¢n cuanto a su situacion econdmico
financiera, valorando las dreas de riesgo de solvencia, rentabilidad/beneficios y la

capacidad de pago de las deudas.

En cada una de estas areas se asigna una calificacion asociada a una puntuacion
numérica, cuya media aritmética da lugar al rating del cliente.

E! modelo de ordenacién es Point in Time (PIT), ya que las calificaciones son
revisadas periédicamente (como minimo una vez al afio), asi como cuando las
condiciones de mercado lo aconsejan, o en casos de clientes u operaciones especificos,

que puedan implicar un mayor riesgo.

El sistema de valoracion estd establecido en torno a un esquema de funcionamiento
donde se tiene en cuenta la jerarquia del ceniro del analista que va a valorar,

valoracién final a asignar y la temporalidad.
El analisis SAPE/SAME se efectia a dos niveles:

- Admision en oficina: En la oficina comienza el proceso de conocimiento del cliente,
solicitindole la documentacidn necesaria para el estudio previo del riesgo del cliente,
y de la operacién, con el objeto de determinar si definitivamente se tramita la
operacion. Si se considera adecuado el riesgo y la rentabilidad de la operacion, éste se
dara de alta o actualizara, en su caso, en el sistema de andlisis del cliente
correspondiente (SAPE/SAME), se establecera el rating y se dara de alta la propuesta.



0472006

2)

PAPF| EXCLUSIVO PARA DOCUMFNTOS NOTARIALES

"ROBE
AN
[y

capacidad actual y a medio plazo del cliente para hacer [TerTE=a sus obligaciones.

Asimismo, se¢ analiza la operacién, teniendo en cuenta el perfil del cliente, finalidad de
la operacion, plazos, garantias, etc. Por ultimo se realiza un analisis conjunto cliente-
operacion teniendo en cuenta la consistencia e idoneidad entre la operacion y el perfil

de riesgo del cliente.

Con todos los resultados de los anélisis realizados, se otorga un rating que se recoge
en la aplicacion de valoracién. La resolucion se produce a través de la emisidn de un
dictamen sobre la viabilidad de la operacion.

Si por las caracteristicas de las operaciones se excedieran los niveles de atribuciones
de instancias inferiores, se resolveran en distintas comisiones que asimismo se
distinguen jerdrquicamente, seglin sus distintos niveles de atribuciones.

En cuanto a la decision final acerca de los clientes-operaciones, se tienen en cuenta
dos aspectos fundamentales como son el binomio Riesgo-Rentabilidad. El banco
establece como politica general un nivel minimo de puntuacién para poder llegar a
admitir una operacion. Con respecto a la fijacién de precios se esta aplicando en dicho
segmento un precio recomendado referenciados a unas tablas de rentabilidades y
garantias que periddicamente son enviadas al drea comercial.

Seguimiento

BANESTO mantiene su cartera crediticia en unos niveles de méxima calidad gracias a
la gestion activa de seguimiento de su inversién crediticia, que permite anticiparse a
posibles situaciones de impago, considerando esta labor como una labor proactiva mds
que defensiva. Por tanto, en BANESTO, todos los riesgos son objeto de un
seguimiento activo.

Esta gestién activa del seguimiento se consigue mediante un sistema de alarmas
establecido por el banco, que se basa, bien en la propia relacién del cliente con el
banco, bien en sefiales de alerta por comportamiento (analisis del cliente y chequeo del
mismo) a través del cual se identifican los clientes con riesgos. Una vez evaluada la
alarma, se decide si continda el esquema de seguimiento normal o si se somete al
clientc a un seguimiento mas profundo, marcando una politica a scguir y

considerandolo en vigilancia especial.

El 4rea de inversion y riesgos de BANESTO es la responsable funcional de la red de
riesgos del banco: desarrolla e implanta las politicas de ricsgos, realiza la admision de
aquellos riesgos crediticios que lc llegan propuestos desde las unidades territoriales y
eleva a la comision cjecutiva, junto con su recomendacion, aquellas propuestas que lo
requieran, realiza la gestién y seguimiento de todos los riesgos contraidos por el banco
con sus clientes, y vela porque todos los centros del banco encargados de la gestion
del riesgo funcionen de manera rapida y eficaz.




A continuacion se incluye el organigrama de este departamento, que

fundamentalmente se divide en dos grandes bloques: servicios centrales y red.
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3) Gestion de Recobros

Tras la identificacion de clientes con problemas de pago, incumplimiento de las
condiciones del contrato, etc., en fase de vigilancia especial durante el proceso de
seguimiento y una vez producido el impago de una deuda vencida (posiciones
irregulares) se pone en marcha el proceso de Recobro y Recuperaciones.

Las gestiones de recobro se inician desde el primer momento de las operaciones,
optando en primer Jugar por la via amistosa antes de pasar a la via judicial, siendo esta
la definitiva via de recuperacion y por tanto responsabilidad del departamento de

rccupcraciones .

La responsabilidad directa en la gestion de recobro de posiciones irregulares recae
sobre la Oficina en la que se han producido. El seguimiento de la recuperacion se
efectuara en el nivel que corresponda (Responsable de Seguimiento Activo, Unidades
Regionales y Servicios Centrales) segun el saldo vivo de riesgo del cliente,
manteniéndose en todos los casos la Oficina como gestor principal responsable.
Periddicamente cada uno de los niveles de seguimiento mantiene reuniones cuyos
comités evalian y deciden las politicas a desarrollar para la recuperacion de

posiciones impagadas.

Un cliente se califica como cliente en posicion irregular cuando existe un impago.
Habitualmente entra en funcionamiento Gescoban, compafiia externa propiedad al
100% de BANESTO y que sirve de apoyo a las acciones de recobro y recuperacion
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normativa del Banco de Espafia: deuda impagada de mds de tres meses, reclamacion
judicial por BANESTO, situacién concursal, por politicas de BANESTO y otros
criterios subjetivos. A través de la clasificacién como dudoso, el cliente pasa de la fase
de recobro a la de recuperaciones, iniciando una gestion més especializada. Sc trata de
establecer una determinada politica de gestién y una cstrategia de recuperacion
(udicial, extrajudicial o ambas), que serd decidida por un comité. A efectos
aclaratorios, se hace constar expresamente que dicha clasificacién no guarda relacion
con las definiciones de "Préstamo Moroso” y "Préstamo Fallido" que se recogen en el
Folleto Informativo de PYMES BANESTO 2, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS.

La gestion extrajudicial se realiza interna y externamente, csta tiltima mediante
sociedades de cobro especializadas en la recuperacion o saneamiento de inmuebles.

La gestion judicial y extrajudicial es rcalizada por el Centro de gestion procesal
apoyada por las sociedades especializadas en procesos monitorios, la Central de

demandas y Letrados externos.
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Cartas de Comunicacion de calificaciones crediticias
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tandardandpoors.com

D. Ignacio Ortega Gavara

Dircctor General

Santander de Titulizacién, S.G.F.T,, S.A.
Cuidad Grupo Santander

Edificio 2- Sur (Encinar)

28060 Boadilla del Monte

Madrid

Madrid, 14 de Noviembre de 2006
Referencia:

FONDO DE TITULIZACTON DE ACTIVOS, PYMES BANESTO 2
Muy Sres. mios:

De acuerdo con su peticién para obtener ratings dc los valores a emitir por el fondo arriba
mencionado, Standard & Poor’s ha estudiado la informacién preliminar de esta operacion.

En base a dicha informacién Standard & Poor’s ha asignado con caracter preliminar los siguientes
ratings:

BONOS DE TITULIZACION 1.000.000.000 Euros

SERIE Al: 400.000.000 Euros, rating preliminar “AAA
SERIE A2: 541.700.000 Euros, rating preliminar “AAA”
SERIE B: 24.300.000 Euros, rating preliminar “A”
SERIE C: 34.000.000 Euros, rating preliminar “BBB”

Los ratings estén basados en informacién de caracter preliminar que nos ha sido proporcionada al dfa
de hoy. Los ratings estan sujetos a una revision completa y satisfactoria de toda la documentacion,
incluyendo el folleto de emision, informes legales y todos los documentos de la transaccion, y
pudieran verse afectados por cualquier cambio futuro en la estructura. Suponiendo que la
informacién final, incluyendo opiniones legales, sea aprobada por Standard & Poor’s cuando esté
disponible, csperamos asignar con caracter final, y antes de la fecha de inicio del periodo de
suscripeion, los ratings arriba indicados.

Los ratings de Standard & Poor’s para los bonos de titulizacién de referencia constituyen una opinién
acerca de la capacidad del emisor para el pago puntual de los intereses y el pago del principal durante

la vida de la operacion, y en cualquier caso antes del vencimicnto legal de dichos bonos de
titulizacion.

Atentamente,

Stamdarl o But) /IRT

Standard & Poors Espafia, S.A.

Standard & Poor’s Espania, §.A. Registro Mercantil de Madrid, tomo 4659, libro 0, fotio 157, seccién 8, haja M-92584, inscripaion 1.2, Sociedad Unipersonat. CIF: A/80310824
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Moody'’s Investors Service
Espana, S.A.

Bdrbara de Braganza, 2

28004 Madrid

Tel: (91) 310 1454

Fax: (91) 310 1911
Madrid, 14 de Noviembre de 2006

D. Ignacio Ortega

Director General

Ciudad Grupo Santander

Avda. de Cantabria, s/n

Edificio S-2 (Encinar), planta baja
28660 Boadilla del Monte (Madrid)

Re: Fondo de Titulizacion de Activos PYMES BANESTO 2

Estimado Sr. Ortega:

Por la presente le comunico que Moody’s Investors Service ha asignado las siguientes calificaciones provisionales a
los Bonos de Titulizacion de Activos que seran emitidos por PYMES BANESTO 2, Fondo de Titulizacion de
Activos. La calificacion de Moody’s para esta operacion mide la pérdida esperada antes de la fecha de vencimiento
legal del fondo.

(P) Aaa para los bonos de la serie Al (400.000.000 euros)
(P) Aaa para los bonos de la serie A2 (541.700.000 euros)
(P) Al para los bonos de la serie B (24.300.000 euros)
(P) Baa3 para los bonos de la serie C (34.000.000 ewros)

En opinién de Moody’s, la estructura permite el pago puntual de los intereses y el pago del principal durante la vida
de la operacion, y en cualquier caso antes del vencimiento legal de la operacién en Diciembre de 2031.

Moody’s diseminara esta calificacion y cualquier revisién futura de las calificaciones mediante un comunicado por
escrito y electrénico, y en respuesta a cualquier demanda recibida por €l Moody’s rating desk, siempre acorde con
las politicas de Moody’s en vigencia.

Asimismo, Moody’s realizara un seguimiento de las calificaciones. Los informes de seguimiento, asi como el
detalle de cualquier cambio significativo en la informacion facilitada respecto a los activos y 2 la estructura de la
operacion tendrdn que ser enviados a: monitor.abs@moodys.com.

Moody’s asigna calificaciones provisionales antes de la fecha de constitucion del Fondo. Al asignar esta
calificacion, Moody’s ha tenido en cuenta la informacion facilitada respecto a los activos y la estructura de la
operacion, tal y como se describe en sus documentos, incluyendo las obligaciones de Banco Espafiol de Crédito,
S.A (BANESTO). Esperamos asignar la calificacion final, que puede diferir de la calificacién provisional, una vez
que hayan sido revisadas, de manera satisfactoria para Moody’s, las opiniones legales y los documentos finales de
la operacion. Las calificaciones de Moody’s pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento, y
constituyen una opinion y no una recomendacion para adquirir, vender o mantener valores.

Assistant Vice President - Analyst

Reglstro Marcantil de Madrid, Tomo 4384 det Libro de Sociedades, Folio 99, Seccidn 8, Hoja M-72712, Inscripcién 1 C.1.F. ABO448475
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PAFEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIAI FS

D. Ignacio Ortega Gavara,
Santander de Titulizacién

Avda. de Cantabria s/n

Ciudad Grupo Santander

Ldificio Encinar Planta Baja

28660 Boadilla del Monte (Madrid)

14 de Noviembre de 2006

Re: Fondo de Titulizacién de Activos PYMES Banesto 2

Estimado Sefior Ortega Gavara:

Fitch Ratings Espafia, S.A. asigna las calificaciones preliminares siguientes a los bonos emitidos por Fondo
de Titulizacién de Activos PYMES Banesto 2. Las calificaciones preliminares son una opinion acerca de la
capacidad Fondo de Titulizacién de Activos PYMES Banesto 2, respecto al pago puntual de intercses
durante la vida de la operacion y el pago de principal de los bonos durante la vida de la operacion, y en
todo caso en, o antes, de la fecha de vencimiento legal de la misma en Diciembre de 2031, conforme a las
condiciones estipuladas en los documentos. LLos documentos permiten el diferimiento del pago de intereses
de las Series B y C en ciertas circunstancias. Esto implica que los intereses podrian no ser recibidos sobre
estos bonos por un periodo de tiempo si se alcanza el trigger de diferimiento y sin causar un evento de
incumplimiento de pago de los bonos.

Serie A1: 400.000.000 euros, AAA
Serie A2: 541.700.000 curos, AAA
Serie B: 24.300.000 euros, AA-

Serie C: 34.000.000 curos, BBB

Las calificaciones preliminares asignadas por Fitch Ratings Espafia, S.A. se basan en Jos documentos e
informacion proporcionados por el emisor, sus expertos y agentes. Las calificaciones asignadas por Fitch
Ratings Espafia, S.A. estan sujetas a la revisién final de toda la informacion financiera y legal recibida, asi
como de los documentos de la operacién. Fitch Ratings Espafia, S.A. no audita ni comprueba la veracidad o
exactitud de la citada informacion,

Las calificaciones no constituyen una recomendacién de adquirir, vender o conservar los bonos. Tampoco
constituyen un analisis sobre la adecuacién del precio de mercado, la adecuacion de los bonos para un
inversor en particular, la exencién tributaria o la naturaleza imponible de los pagos realizados en relacion
con los bonos. Fitch Ratings Espafia, S.A. no es su asesor, y tampoco le esta otorgando a usted o a
cualquier otra contrapartida consejos financieros, legales, de auditoria, contabilidad, valoracion o servicios
actuariales. Una calificacion no debe ser considerada como substituta de aquellos consejos o servicios.

Fitch Ratings Espafa SAU
Barcelona / Madrid
www.fitchratings.es, www.fitchratings.com
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La asignacion de una calificacién por Fitch Ratings Espafia, S.A. no constituye ninguna autorizacién para
utilizar su nombre como experto en conexion con cualquier documento de registro bajo la legislacion de los
Estados Unidos, Reino Unido, Espafia o cualquier otra legislacion del mercado de valores aplicable.

Es importante que contine proporcionando toda la- informaciéon que podria ser material para las
calificaciones, a fin de que nuestras calificaciones continen siendo precisas y correctas. Las calificaciones
pueden ser modificadas, retiradas, suspendidas o puestas en “RatingWatch” como consecuencia de cambios
en la informacion, o en la precision de la informacién, o a causa de la recepcion de informacion adicional,
por insuficiencia de informacidn, o por cualquier otra razén que Fitch Ratings Espafia, S.A. considere
suficiente.

El contenido de esta carta no tiene la finalidad de