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CONSTITUCION DE "IM PASTQR 3, FONDO DE TITU-

LIZACION HIPOTECARIA", EMISION Y SUSCRIPCIGN DE

PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y EMISION DE BONOS

DE TITULIZACION HIPOTECARIA -

NOUMERO' MIL OCHOCIENTOS TREINTA Y TRES. -
EN A CORUNA, mi residencia, a nueve de junio

de dos mil cinco.

Ante mi, FRANCISCO MANUEL ORDONEZ ARMAN, No-

tario del Ilustre Colegio de Galicia,
COMPARECEN

DON MIGUEL SANMARTIN LOSADA, mayor de edad,

DON JOSE ANTONIO TRUJILLO DEL VALLE, mayor de

edad,

l.es conozco.

INTERVIENEN




A) .- Don Miguel Sanmartin Losada en represen-

tacién, como consejero secretario, de la Compafiia

Mercantil denominada "BANCO PASTOR, S.A.", (en
adelante asimismo, indistintamente, "BANCO PAS-
TOR" o "Entidad Cedente") entidad de crédito

constituida mediante egcritura pGblica otorgada
ante el que fue Notario que fue de A Corufia, don
Antonio Vifies Gilmet, el 1 de enero de 1.92%5, con
el nimero 1 de orden de su protocolo, e inscrito
en el Registro Mercantil de La Corufia, en el tomo

91, libro 3, seccidén 3, folio 107, hoja 33, sien-

do su duracidén ilimitada. Adaptd sus Estatutos a
la vigente Ley de Sociedades Anénimas mediante
escritura pdblica otorgada por el ilustre Notario
del Colegio de Galicia, don Francisco Manuel Or-
dofiez Arman, en fecha 26 de julio de 19%0, con el
ntmero 1.808 de orden de su protocolo, inscrita
en el Registro Mercantil de La Corufia el dia 29

de agosto de 1990, al tomo 783 del archivo, sec-

¢ién general, folio 1, hoja n°. C-519, inscrip-

cién 1.
Actua en su condicidédn de SECRETARIO DEL, CON-
SEJO DE ADMINISTRACION, cargo para el gque fué .

reelegido por periodo de cinco afios en Junta Ge-
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neral y reunidén de Consejo de Administracidén ce-
lebradas el dia 13 de abril de 2.000, elevados a
piblico dichos acuerdos en escritura autorizada
por mi, el infrascrito Notario, el dia 10 de mayo
de 2.000, nGmero 1.140 de protocolo, causando la
inscripcidén 521* de la mencionada hoja registral.

Asi resulta de copias de dichos documentos, a
las que me remito, sin que en lo omitido de las
L mismas haya nada que limite, modifique o contra-
diga lo testimoniado, aseguradndome Don Miguel
Sanmartin Losada la vigencia de su cargo asi como

que no ha variado la capacidad juridica de la so-

ciedad que representa.

Estad especialmente facultado para este acto

en virtud de acuerdos adoptados en reunién de

:ﬁ Consejo de Administracidén celebrada el dia 27 de
L enero de 2.005, segin resulta de certificacién
expedida por don Miguel Sanmartin Losada como Se-

“ < ; cretario de dicho Consejo, con el Visto Bueno del

Presidente del mismo, don José Maria Arias Mos-




quera,
dejo unida a esta matri

B).- Y don José Ant
en nombre y representad
ZACION, SOCIEDAD GESTOR
CION, S.A." (en adelant
con domicilio en Madrid
1, Torre

Picasso, ©pls

C.I.F. A-83774885, enti
midad con lo dispuesto
Ley 19/1992, de 7 de iju
Sociedades y Fondos de
gobre Fondos de Tituliz
lante, la "Ley 19/1992
escritura publica otorg
2003 ante el Notario de
Trolez, con el nimero 2
la autorizacidn previa
y Hacienda (Direccidn G
tica Financiera) otorgs
2003. Figura inscrita e
Madrid, Tomo 19.277, 1li
8, hoja M-337707, inscxy

octubre de 2003. INTERNM

la cual me entre

ga, cuyas firmas advero vy
z.
onio Trujillo del Valle,

ién de "INTERMONEY TITULI-

A DE FONDOS DE TITULIZA-

e, la "Sociedad Gestora")

], Plaza Pablco Ruiz Picasso

nta 22, 28020 Madrid vy

dad constituida de confor-
en el articulo sexto de la

11lio, sobre Régimen de las

Inversién Inmobiliaria vy

acidén Hipotecaria (en ade-

constituida mediante

")

jada el 16 de octubre de

Madrid D. Antonio Huerta

572 de su protocolo, con

del Ministerio de Economia
jeneral del Tesoro y Poli-

da el 6 de octubre de

n el Registro Mercantil de
bro 0, folio 127, sgeccidn
ripeidén 1%, con fecha 21 de

JONEY TITULIZACION, SOCIE-
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DAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION S.A., se
halla inscrita en el Registro Especidl de Socie-
dades Gestoras de Fondos de Titulizacidén de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en ade-
lante, la "CNMV") con el nlmero 10, segln se

acredita mediante el oportuno escrito, copia del

cual dejo incorporada a esta matriz. El objeto
social de la Sociedad Gestora, establecido en el
articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe
a continuacién: "La Sociedad tendrd por objeto
exclusivo la constitucién, administracién, y re-

presentacién tanto de fondos de titulizacién de

activos como de los fondos de titulizaciém hipo-
tecaria. Asimismo, y de conformidad c¢on la norma-
tiva legal aplicable, le correspondera, en cali-
‘dad de gestora de negocios ajenos, la representa-
cidén y defensa de los intereses de los titulares
de los valores emitidos con cargo al fondo o fon-

dos que administre y de los restantes acreedores

ordinarios del mismo."




Actila como Presiden

te, nombrado por un perio-

tas.

do de cuatro afiog en Junta General de Accionis-
Agi resulta de la documentacidén aportada,
asegurandome D. José Antonio Trujillo del Valle

la vigencia de su cargo

riado la capacidad juri

, asl como que no ha va-

dica de 1la sociedad que

representa.

Estd especialmente
en virtud de acuerdos
Congejo de Administrac
2.005, elevado a plblic
por el Notario de Madri
lez el dia 13 de mayo d

protocolo, cuya copia a

facultado para este acto

adoptados en reunién de
idén de 28 de abril de
0 en escritura autorizada

d, don Antonio Huerta Tro-

e 2.005, nimero 1.282 de

utorizada queda incorpora-

da a esta matriz.

Tienen, a mi juicio
cidad legal para forma
CONSTITUCION DE FONDO D
RIA, DE EMISION Y SUSCR
HIPOTECARIAS Y EMISION
HIPOTECARIA (en adelant

titucidén") y, a tal fin

EXP

gegin intervienen, capa-

4

lizar esta escritura de

E TITULIZACION HIPOTECA-
IPCION DE PARTICIPACIONES
DE BONOS DE TITULIZACION
la Cons -~

e, "Escritura de

ONEN :
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I. Que INTERMONEY TITULIZACION SOCIEDAD GES-
TORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A. estd facul-
tada para constituir Fondos de Titulizacién Hipo-
tecaria y, en consecuencia, para ejercer la admi-
nistracidén y representacién legal de los mismos,

al amparo de lo previsto en los articulos quinto

y sexto de la Ley 19/1992,

ITI. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a
constituir un Fondo de Titulizacién Hipotecaria
bajo la denominacidén "IM PASTOR 3, FONDO DE TITU-
LIZACION HIPOTECARIA" (en adelante, el "Fondo")

de conformidad con el régimen legal previsto en

los articulos quinto y sexto de la Ley 19/1992, ,
en la Ley 24/1998, de 28 de julio, del mercado de
valores, en su redaccién vigente (en adelante, la

"Ley del Mercado de Valores") y en las demas dis-

posiciones legales y reglamentarias que resulten

. de aplicacién en cada momento.
ﬂ " Se adjunta como ANEXO 2 a la presente Escri-

tura de Constitucién, certificacién de los acuer-




dos adoptados por el Cg

la Sociedad Gestora en

nsejo de Administracidén de

gegidn celebrada con fecha

28 de abril de 2005, relativos a la constitucién
del Fondo.
ITII. Que BANCO PASTOR es una entidad de c¢ré-

dito con una extensa cg
carios que figuran en ¢
terminados prégstamos hi
tituyan los activos agxy

Que el Consejo de
PASTOR en sesidn celebn
2005, acordd autorizar
potecarios concedidos p
jeto de financiar con g
ca inmobiliaria la adg
rehabilitacidn de vivie
das en Egpafia (en adelsd

tecarios"). Los Présts
los requisitos de la Le
de Regulacidn del Mercs
te, la "Ley 2/1981"). A
de participaciones hipg
"Pan

digtintamente, las

o las "Participaciones"

rtera de préstamog hipote-

u activo y desea ceder de-

potecarios para qgue cons-
upados en el Fondo.

Administracién de BANCO
ada el 27 de enero de

la cesidn de préstamos hi-
or BANCO PASTOR con el ob-
arantia de primera hipote-
uigsicién, construccidédn o
ndas residenciales situa-

nte, los "Préstamos Hipo-

mos Hipotecarios cumplen

y 2/1981, de 25 de marzo,
do Hipotecario (en adelan-
simismo acordd la emisidn
tecariasgs (en adelante, in-
ticipaciones Hipotecarias"

), al objeto de instrumen-
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tar la cesién de log Préstamos Hipotecarios de
conformidad con lo dispuesto en la Ley 2/1981 vy
el Real Decreto 685/1981 de 17 de marzo de desa-
rrollo, en su redaccién vigente (en adelante, el

"Real Decreto 685/1981"), para su agrupacidén al

Fondo.
Se adjuntan como ANEXO 1 a la presente Escri-
Wi tura de Constitucidn certificacidn de los acuer-

dos adoptados por el Consejo de Administracidn de

BANCO PASTOR en sesidn celebrada el dia 27 de

enero de 2005.

IV. Que la Sociedad Gestora, a efectos de 1la

constitucidén del Fondo, y actuando como represen-
tante legal en nombre y representacién del mismo,
procede a llevar a cabo una emisién de bonos de
titulizacidén hipotecaria (en adelante, la "Emi-
8ién de Bonos") y los bonos de titulizacidn hipo-

tecaria (en adelante los "Bonos") que se integra-

rén en el pasivo del Fondo.

B _ V. Que se ha llevado a cabo la verificacién




de una serie de atribut
tecarios de la cartera
ser objeto de cegidn, n
borada segln la técnics
auditoria ha gido elaba
te, 8.L., (en adelante,
el Registro Oficial

(ROAC) con el nUmero S0
Madrid, calle Raimundo
ro 65, seglin se acredit
toria de los Préstamos
cual se adjunta como AN

tura de Constitucién.

os de los Préstamos Hipo-

de BANCO PASTOR que van a
ediante una auditoria ela-
de muestreo. La citada
rada por la firma Deloit-
"Deloitte"), inscrita en
de Auditoreg de Cuentas
692, y domicilio social en
Fernandez Villaverde nime-
a por el Informe de Audi-
Hipotecarios, cbpia del

EXO 3 a la presente Esgcri-

VI. Que de acuerdo
Ley 19/1992, la constit
gidén de Bonos tienen ¢
inacripcidén del Folleto
mentos acreditativos en
de la CNMV, en los térm
culo 26 y siguientes de

lores, asi como de conf

con el articulo 5.3 de 1la

ucién del Fondo y la Emi-

Informativo y demids docu-
los registros oficiales
inos previstosgs en el arti-
la Ley del Merxcado de Va-

ormidad con la demAs nor-

mativa aplicable

VII. Que esta prece

por la Comisidén Nacion

ptiva inscripcidn previa

al del Mercado de Valores,

omo requisito previo la-

S

A P 5 5 i i B4 e e

e

S,
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se ha efectuado con fecha 8 de junio de 2005, se-
gin se acredita mediante el oportuno escrito de
inscripcidén, suscrito por el citado Organismo,

copia del cual se adjunta como ANEXO 4 a la pre-

sente Escritura de Constitucién.

VIII. Que tal y como prevé el articulo 5.9 de
la Ley 19/1992, la Escritura de Constitucidén serd
la escritura pldblica por la que los Bonos, emiti-
dos con cargo al Fondo, se representen mediante

anotaciones en cuenta.

En consecuencia, los comparecientes, segin

intervienen, conviénen el otorgamiento de la pre-

gsente Escritura de Constitucidn en 1los términos
previstos en los apartados 2 y 9 del articulo
quinto de la Ley 19/1992, y a la que se incorpo-

ran, formando parte de la misma, los Anexos 1 al

9 que en ella se citan y que se regird por las

siguientes

ESTIPULACIONES

Seccién I: CONSTITUCION DEL FONDO "IM PASTOR




3, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA™ .

1. CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora en el presgente acto cons-
tituye el Fondo con la|denominacién de "IM PASTOR
3, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA " con domi-
cilio en Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, Madrid que
se regird por: (i) la presente Escritura de Cong-
titucidn y; (ii) el régimen legal previsto por la
Ley 19/1992; (iii) la Ley 2/1981 y el Real Decre-
to 685/1982; (iv) la Ley del Mercado de Valores Yy
(v) las demds disposiciones legales y reglamenta-

rias en vigor que resulten de aplicacién en cada

momento,

La constitucidén del Fondo y la Emisién de los
Bonos, de acuerdo con el articulo 5.3 de 1la Ley
19/1992, ha sido objeto de inscripcidén en los re-
gistros oficiales de la CNMV con las condiciones
Yy requisitos recogidos |en la Ley del Mercado de
Valores, y demas normativa de desarrolleo. E1 Fo-
lleto Informativo de constitucién del Fondo, y de
emigidn de los Bonos fue inscrito por la CNMV con
fecha 8 de junio de 2005, cuya notificaeién del

acuerdo se adjunta a 1la pregente Escritura de

Constitucidédn como ANEXQO 4. ' . -
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2. NATURALEZA DEL FONDO

El Fondo, de conformidad con el articulo 5.1
de la Ley 19/1992, constituye un patrimonio sepa-
rado, carente de personalidad juridica, y tiene
el caracter de cerrado, integrado, en cuanto a su
activo, por las Participaciones Hipotecarias, cu-
ya emisién por BANCO PASTOR ingtrumenta la cesién
de los Préstamos Hipotecarios, que agrupa en-.el
momento de la constitucidn, y en cuanto a su pa-
sivo, por los Bonos que emite, por el Préstamo
Subordinado para Gastos Iniciales, Préstamo Su-
bordinado para Intereses del Primer Periodo y el
Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva (en

adelante, conjuntamente los "Préstamos Subordina-

dos"), de tal forma que el valor patrimonial neto

del Fondo sea nulo. Adicionalmente, figurard en

las cuentas de orden la Permuta Financiera (8-

wap) .
Los elementos patrimoniales que integran el

activo y el pasivo del Fondo, y las operaciones



de cobertura de riesgo
conciertan por cuenta

continuacidn en esta E

2.1 Activo del Fon

El activo del Fond

s y de servicios que se

del mismo se determinan a

stipulacién.

Ao

0 estard integrado por:

a) En su origen.
- El importe n
nes Hipotecarias s

ominal de las Participacio-

uscritas;

- Los gastos iniciales activados.

- El saldo de la Cuenta de Tesoreria--——
b) Durante la vida del Fondo.

(i) El1 Saldo Nominal Pendiente de las
Participaciones Hipotecarias.

(ii) El principal y los intereses deven-
gados y no cobradog de las Participaciones
Hipotecarias.

(iii) Cualesquiera cantidades, bienes o

activos percibidos

tereses ordinarios

rios tanto por el precio de remate o

determinado por re

dimiento notarial en la ejecucidn de las

rantias hipotecarias,

o explotacidn de 1

en pago de principal o in-
de los Préstamos Hipoteca-
importe
solucidn judicial o proce-
ga-
como por la enajenacidn

os inmuebles o bienes adju-
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dicados al Fondo en ejecucidén de las garan-
tias hipotecarias, o, como consecuencia de
las citadas ejecuciones, en administracién vy
posesidn interina de los inmuebles en proceso
de ejecucidn. Igualmente todos los restantes
derechos conferidos al Fondo por la suscrip-
cién de las Participaciones Hipotecarias.

(iv) Los recursos depositados en la Cuen-
ta de Tesoreria (0, en su caso, la Cuenta de
Excedentes) y sus correspondientes intereses
devengados .

(v) El saldo pendiente de amortizar de
los gastos iniciales.

(vi) Cualquier otra cantidad devengada vy
no cobrada en relacidén con el Contrato de
Permuta Financiera de Intereses.
2.2, Pasivo del Fondo.
El pasivo del Fondo estaria integrado por:

. a) En su origen.

(i) El importe nominal de los Bonos emi-



sibles pérdidas debidas

impagados y/o Fallidos

tidos.
(ii) El1 import
para Gastos Inicia
tamo Subordinado p
b) Durante la vida
(i) E1 saldo d
Bonos de cada una
(ii) Los saldo
tamo Subordinado p:
del Préstg

Periodo,

Iniciales y del Pre

=

del Préstamo Subordinado

les v el importe del Prés-
ara el Fondo de Reserva.——

del Fondo.

] Nominal Pendiente de los

Je las Series.

I

=

no amortizados del Prés-

ara Intereses del Primer

amo Subordinado para Gastos

Estamo Subordinado para el

Fondo de Reserva.

(iii) Principa
devengados y no pas
nes y gastos vario

establecidos en lo

I, intereses de los Bonos

gados, intereses, comisio-

-

5 devengados y no pagados

-]

]

diversos contratos de 1la

operacidn.
(iv) El1 Avance

(v) El Margen

Técnico neto recibido.

de Intermediacidén devengado

Y no pagado.

2.3 Fondo de Regenm

Como mecanismo de mejora crediticia ante

A,

po-
5 a Préstamos Hipotecarios

y con la finalidad de per-
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mitir los pagos a realizar por el Fondo de acuer-
do con el Orden de Prelacidn de Pagos, se consti-

tuird un fondo de reserva denominado "Fondo de

Reserva".
El Fondo de Reserva tendra un importe inicial

de nueve millones (9.000.000) de euros, quedara

depositado en la Cuenta de Tesoreria.

En cada Fecha de Pago, y de acuerdo con el
Orden de Prelacidén de Pagos del Fondo, se dotaran
aquellas cantidades necesarias para que el Fondo

de Reserva alcance su Nivel Minimo conforme a 1lo

establecido por las Agencias de Calificacién.

Durante lo 36 primeros meses de la operacién
no se podra amortizar el Fondo de Reserva. El im-
orte del Fondo de Reserva requerido en cada Fe-
cha de Pago (en adelante, el "Nivel Minimo del

Fondo de Reserva'") sera la menor de las cantida-

des siguientes:
(i) Nueve millones (9.000.000) de euros,

equivalente al 0,9% del importe nominal de 1la



emisidn de Bonos.

(ii) E1 1,7% del Saldo Nominal Pendiente de
los Bonosg tras la Fecha de Pago corriente.
En ningtn caso el importe del Fondo de Reser-

va podra ser inferior a CINCO MILLONES QUINIENTOS

MIL (5.500.000) euros.

Ello no obstante, no podrd reducirse el Fondo
de Reserva en la Fécha de Pago en la gue concurra
alguna de las siguientes circunstanciag:

1) En el caso de que la dotacidén del Fondo de

Reserva no haya sido dotado en la anterior Fecha
de Pago o no vaya a ser dotado en esa Fecha de
Pago por la cantidad necesaria para alcanzar el

Nivel Minimo del Fondo

2) En el caso de que el Saldo Nominal

de Resgerva establecido.——

Pen-

diente de las Participaciones Hipotecarias no Fa-

llidas con impago igual

0 superior a 90 dias sea

superior al 1% del Saldo Nominal Pendiente de las

Participaciones Hipotec

Las cantidades que

arias no Fallidas.

integren el Fondo de Re-

gserva estaran depositadas en la Cuenta de Tesore-

ria de conformidad con

do V.3.5. del Folleto y

y 18.1 de la presente E

lo dispuesto en el aparta-

en las Estipulaciones 2.3

gcritura.
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2.4 Operaciones de cobertura de riesgos y de

servicios.

Con el fin de consolidar la estructura finan-
ciera del Fondo, de aumentar la seguridad o regu-
laridad en el pago de los Bonos, de cubrir los
desfases temporales entre el calendario de los
flujos de principal e intereses de las Participa-
ciones y el de los Bonos, de neutralizar las di-
ferencias de tipos de interés entre Participacio-
nes y los Bonos y otros pasivos, o, en general,
transformar las caracteristicas financieras de
los Préstamos Hipotecarios, asi como complementar
la administracién del Fondo, la Sociedad Gestora,

en representacidn y por cuenta del Fondo, proce-

dera en el acto de otorgamiento de la Escritura

de Constitucidn, a formalizar los contratos que

se resefian mas adelante.
La Sociedad Gestora podra prorrogar o modifi-
car los contratos que haya suscrito en nombre del

Fondo y sustituir a cada uno de los prestadores



de los servicios al Fo
e, incluso caso de ser
contratos adicionales,
disposiciones legales

concurrieran circunsta
cualquier caso tales

comunicacidén previa de
CNMV, o su autorizacid
saria, u organismo adm
las Agencias de Califi

tuaciones no se perjud

gada a los Bonos por 1

ndo en virtud de los mismos

necesario, podra celebrar
giempre que conforme a las

vigentes en cada momento no

ncias que lo impidieran. En
actuaciones requerirén la
la Sociedad Gestora a la
n previa caso de ser nece-

inistrativo competente y a

cacidn, y que con tales ac-

ique la calificacién. otor-

as Agencias de Califica-

ciédn.
Las operaciones pa
financieros y la prest
concertaran por cuenta
(i) Contrato de Ag
nos y depbésito de las
rias y Apertura de la

(ii) Contrato de P

ra la cobertura de riesgos

acidén de servicios que se

del Fondo son:
encia Financiera de los Bo-
Participaciones Hipoteca-

Cuenta de Tesoreria.

reses (Swap).

(iii) Contrato de

el Fondo de Reserva.

(iv) Contrato de

ermuta Financiera de Inte-
Préstamo Subordinado para
Préstamo Subordinado para
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Intereses del Primer Periodo.

(v} Contrato de Préstamo Subordinado para

Gastos Iniciales.

(vi) Contrato de Direccidn, Aseguramiento vy

Colocacidn de la Emisidén de Bonos.
La descripcidn individualizada de los térmi-
nos mas relevantes de cada uno de 1losgs citados

contratos se realiza en la Seccidén V de 1la pre-

sente Escritura de Constitucién.

3. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.

La constitucidén, administracidn y representa-

¢idén legal del Fondo corresponderdn a la Sociedad

Gegtora, INTERMONEY TITULIZACI@N, SOCIEDAD GESTO-
RA DE FONDOS DE TITULIZACION, S$.A. en los térmi-
nos previstos en el articulo quinto apartado dos
de la Ley 19/1992, y demads normativa aplicable,
asi como en los términos de la presente Escritura
de Constitucién. El Ministerio de Economia y Ha-

cienda autorizd la creacién de la Sociedad Gesto-



ra como Sociedad Gestora de Fondos

cidén con fecha 30 de oc

ingcrita en el registro especial

efecto por la CNMV con

de Tituliza-

tubre de 2003 hallandose

abierto a tal

el nimero 10.

La Sociedad Gestora desempeflard para el Fondo

aquellas funciones que
19/1992 y en el Real De
mayo,
zacidn de activos y las
fondos de titulizacidn

creto 926/1998") .,

se le atribuyen en la Ley

creto 926/1998 de 14 de

por el que se regulan los fondos de tituli-

sociedades gestoras de

(en adelante, el "Real De-

Corresponde igualme

en calidad de gestora de negocios ajenos,

presentacién y defensa
titulares de los Bonos
do y de los restantes

mismo. En consecuencia,
ra supeditar sus actuac
mismos y ateniéndose a
al

encuentren vigentes,

Log titulares de los Ra

tra la Sociedad Gestora,

de sus funciones o inoh

en la presente Escritur

acreedores

nte a la Sociedad Gestora,
la re-

de los intereses de los
emitidos con cargo al Fon-
ordinariogs del
la Sociedad Gestora debe-
iones a la defensa de los

las disposgiciones dque se

efecto, en cada momento.
nos no tendran accidén con-
sino por incumplimiento
servancia de lo dispuesto

a de Constitucidn y el Fo-
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lleto Informativo.
La Sociedad Gestora pondrid en conocimiento de
los titulares de los Bonos todas aquellas cir-
cunstancias que pudieran ser de su interés en los
términos que se establecen en la Estipulacién 20
de la presente Escritura de Constitucién.
Sociedad

3.1 Renuncia y sustitucidén de Ila

Gestora

La Sociedad Gestora sera sustituida en la ad-
ministracidn y representacidén del Fondo, de con-
formidad con los articulos 18 y 19 del Real De-
creto 926/1998 que se recogen a continuacién vy

con las disposiciones posteriores que se esta-

blezcan reglamentariamente al efecto.

3.2 Remuneracidn a favor de la Sociedad Ges-

tora por el desempefio de sus funciones.
La Sociedad Gestora percibird en la Fecha de
Desembolso una comisidén inicial de SESENTA MIL

EUROS (60.000.-) con cargo al Préstamo Subordina-

do para Gastos Iniciales. Adicionalmente, en cada



Fecha de Pago la Sociedad Gestora percibird con

R e R s

cargo al Fondo una comisidén de gestidn que se de-

vengard trimestralmente, igual a una cuarta parte

3

¢
¥
i
i

del 0,0175% del Saldo Nominal pendiente de las
Participaciones Hipotecarias en la Fecha de Pago
inmediatamente anterior. La comisién periddica
anual de la Sociedad Gestora tendrd un madximo de
CIENTO CUARENTA MIL EUROS (140.000.-) y un minimo
de VEINTISIENTE MIL EUROS (27.000.-). Dicha comi-
2id6n se entenderia bruta, en el sentido de incluir

cualquier impuesto directo o indirecto o reten-

¢cidén que pudiera gravar la misma.
4. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO.

4.1.- Ligquidacién Anticipada del Fondo

("Ccall").

La Sociedad Gestora, previa comunicacién a la
CNMV, estara facultada para proceder a la 1liqui-
dacidn anticipada (en adelante, "Liquidacidén An-
ticipada”) del Fondo y con ello a la amortizacién

anticipada (en adelante, "Amortizacidén Anticipa-

I

da") de la totalidad de la Emisién de Bonos y ex-
tincién del Fondo en una Fecha de Pago en cual-

quiera de los siguientes supuestos (en adelante,

"Supuestos de Liquidacidn Anticipada"): . s
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(i) Cuando el Saldo Nominal Pendiente de
las Participaciones Hipotecarias (es decir,
el importe de principal no vencido de las
mismae) mas el importe de principal de las
Participaciones Hipotecarias vencido y no in-
gresado al Fondo, sea inferior al 10 por
ciento del inicial en la fecha de constitu-
ciodn del Fondo, conforme a la habilitacidén
establecida el articulo 5.3 de la Ley
19/1992, y siempre y cuando la venta de las
Participaciones Hipotecarias, pendientes de
amortizacién, junto con el saldo que exista
en ese momento en la Cuenta de Reinversidn
(0, en su caso, la Cuenta de Excedentes),
permita una total cancelacidén de las obliga-
ciones pendientes con los titulares de 1los
Bonos y respetando los pagos anteriores a és-
tos cuyo orden de prelacién sea preferente vy
que se hayan obtenido, en su caso, las auto-

rizaciones necesarias para ello de las auto-




ridades competentes

(ii) Cuando por

circunstancia de cu
al degenvolvimiento
dujera una alteraci
tuase de forma perm
nanciero del Fondo
5.6 de la Ley 19/19

ciedad Gestora, tra

cedera a la liquida
conforme a las regl

sente Escritura de

(iii) Obligator

gque la Sociedad Ges
concurso y habiendo

meses, sin haber si

ciedad gestora, de
en la Estipulacién
tura de Constitucid

(iv) Cuando huk
ses desde la fecha
los Préstamos Hipot

traran atn débitos

5 .

razdn de alglin evento o

algquier indole ajeno o no
propio del Fondo, se pro-

6n gustancial o se desvir-

anente el equilibrio fi-
requerido por el articulo
92. En'este caso, la So-

8 informar a la CNMV, pro-

cidén ordenada del Fondo

as establecidas en la pre-

Constitucién.

iamente, en el supuesto de

tora fuera declarada en

transcurrido de cuatro
do designada una nueva so-
acuerdo con lo establecido

3.1 de la presente Egcri-

.
ieran transcurrido 30 me-
del Gltimo vencimiento de

ecarios, aungue se encon-

vencidos pendientes de co-

bro.
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(v) También se liquidara anticipadamente
el Fondo en caso de que las Agencias de Califica-
cidén no confirmaran las calificaciones asignadas,
con caracter provisional, como finales antes del
inicio del Periodo de Suscripcién. En estos ca-
gos8, la Sociedad Gestora resolveria la constitu-
cidén del Fondo, la cesidén de los Préstamos Hipo-
tecarios al Fondo y la consiguiente emigién vy
suscripcidén de las Participaciones Hipotecarias

que instrumentan su cesién y la emisién de los

Bonos.
A los efectos de este apartado 4.1, se enten-

dera, en todo caso, como obligaciones de pago en

la Fecha de Liquidacién Anticipada del Fondo el
Saldo Nominal Pendiente de los Bonos en esa fecha
més los intereses devengados y no pagados hasta
esa fecha de los Bonos y de los Préstamos Subor-
dinados, deducida, en su caso, la retencidn fis-
vy cal, cantidades que a todos los efectos legales

i se reputaran en esa fecha, vencidas y exigibles.—



Serdn requisitos necesarios para proceder a .

dicha Liquidacién Anticipada del Fondo, 1los si-

guientes:

a) Que ge hubieran obtenido, en su caso, las
autorizaciones necesarias de las autoridades u
organismos administrativos competentes para ello,
y que se hubiera efectuado la oportuna comunica-

cidén a la CNMV.

b) Que se proceda|a la comunicacidén a los
tenedores de los Bonos, y con una gntelacién de
quince (15) Dias Hébiles, el acuerdo dé la Socie-
dad Gestora de proceder a la liquidacién antici-
pada del Fondo. Dicha comunicacién, que habra si-
do previamente puesta en conocimiento de la CNMV
y de las Agencias de Calificacidn debera ser asi-
mismo publicada en el Boletin Oficial Diario del
Mercado AIAF o a través de cualquier otro medio
de difusidén que sea de|general aceptacién por el
mercado y que garantice una difusidén adecuada de
la informacidén, en tiempo y contenido. Esta comu-
nicacién debera contener la descripcidn (i) del
supuesto o supuestos por los que se procede a 1la
Liquidacién Anticipada|del Fondo, (ii) del proce-

dimiento para llevarla|a cabo, y (iii) 1la forma . s




i

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

6F9251986

DEL ESTAD
2™ \-:_3:"""‘#;" /

en gue se va a proceder para atender vy cancelar

las obligaciones de pago derivadas de los Bonos
de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos.—

Con el objeto de que el Fondo, a través de su
Sociedad Gestora, lleve a cabo la Liquidacidn An-
ticipada del Fondo y la Amortizacién Anticipada
de la Emisidén de Bonos, la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta del Fondo, procedera a:

a) Vender las Participaciones por un precio
gue no podra ser inferior a la suma del valor del
principal mas los intereses devengados y no co-

brados de los Préstamos Hipotecarios pendientes

de amortizaciédn.
b) Cancelar aquellos contratos que no resul-

ten necesarios para el proceso de liguidacidén del

ondo.

En caso de que, tanto porque las actuaciones

anteriores fueran insuficientes como por la exis-
u otros

tencia de Participaciones Hipotecarias

activos remanenteg en el Fondo, la Sociedad Ges-




tora procedera a venderlos para lo dgue
oferta de al menos cinco (5) entidades de
las mads activas en la compraventa de estos

vos que, a su juicio, puedan dar valor de

recabara
entre
acti-

merca-

do. La Sociedad Gestora estard obligada a aceptar

la mejor oferta recibida por los activos
dos que, a su juicio, cubran el valor de

del bien de que se trate. Para

oferta-
mercado

la fijacién del

valor de mercado; la Sociedad Gestora podrd obte-

ner los informes de valoracidén que juzgue necesa-

rios.

La Sociedad Gestor
serva para gastos fina
cidn, aplicarad inmedia
des que vaya obteniend
Participaciones Hipote
remanentes del Fondo al

conceptos, en la forma

a, una vez efectuada la re-
les de extincidn y liquida-
camente todas las cantida-
b por la enajenacidn de las
activos

rarias y de otros

. page de los diferentes

cuantia y Orden de Prela-

cidén de Pagos de Liquidacidn descrito en el apar-

tado V.4.3 del Folleto

21 de la Presente Escritura.

En el supuesto de producirse la

anticipada del Fondo,

de un derecho de tanteo de tal

la Entidad Cedente

Informativo y Estipulacidn

ligquidacién
gozara

forma que podra
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adquirir con preferencia a terceros los Préstamos
Hipotecarios u otros bienes procedentes de ellos
gue permanezcan en el activo del Fondo. Con tal
finalidad, la Sociedad Gestora remitirid a la En-
tidad Cedente relacidén de los activos y de las
ofertas recibidas de terceros, pudiendo ésta ha-
cer uso del mencionado derecho, respecto de todos
los activos ofertados por la Sociedad Gestora,
dentro de los diez Dias Habiles siguientes a la
recepcidn de la mencionada comunicacién y siempre
que su oferta iguale, al menos, la mejor de las
efectuadas por terceros. El anterior derecho de

tanteo no implica, en ningln caso, un pacto o de-

claracion de recompra de 1las Participaciones

otorgado por la Entidad Cedente.

D g 4.2 Extincién del Fondo.
El Fondo se extinguird en todo caso a conse-
cuencia de las siguientes circunstancias:

u P a) Por la amortizacién integra de las Parti-

i : cipaciones que agrupa.



b) Por la amortizacidén integra de los Bonos
emitidos.

c) Por el procedimiento de Liquidacidén Anti-
cipada que se contempla en la Estipulacién 4.1.
anterior.

d) En todo caso por la liquidacidén definitiva

del Fondo en la Fecha
Fondo (22 de marzo de
En el supuesto de
Fondo y una vez realiz
los diferentes acreedo
cidén de los recursos d
pone el Fondo (en adel
nibles") conforme al O
de Liquidacién estable
nente, éste serid a fav
En todo caso, la S
por cuenta y represent
derd a la extincién de
de su inscripcidén en 1
vos que corresponda ha
la liquidacién de los

do y a la distribucidn

bles siguiendo el Oxde

de Vencimiento I.egal del

2043)

que en la liquidacién del

ados los debidogs a

pagos

res mediante la distribu-

isponibles de los que dis-
ante, los "Recursos Dispo-
rden de Prelacidn de Pagos

cido, exigtiera algin rema-
or de la Entidad Cedente.—

ociedad Gestora, actuando

acién del Fondo, no proce-

1 Fondo y a la cancelacidn
o8 registros administrati-
sta que no haya procedido a
activos remanentes del Fon-
Disponi-

de los Recursos

n de Prelacién de Pagos de
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Liquidacidén establecido en el apartado V.4.3. del
Folleto Informativo y Estipulacién 21 de la pre-
sente Escritura, excepcién hecha de la oportuna

eserva para hacer frente a los gastos finalesg de

extincién y liquidacién de orden tributario, ad-

ministrativo o publicitario

Seccidén II. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL FON-

5. ACTIVOS

5.1 ACTIVOS QUE AGRUPA EL FONDO.
BANCO PASTOR (en adelante, indistintamente el
"Cedente" o el ‘YEmisor" en cuanto a las Partici-
paciones Hipotecarias) es titular de los 8.063
Préstamos Hipotecarios relacionados en el ANEXO

6, que se adjuntan a la presente Escritura de

Copstitucidn.

BANCO PASTOR de acuerdo con el articulo 348
del Cédigo de Comercio y con el articulo 1.529
del Cédigo Civil, responde ante el Fondo, repre-

sentado por la Sociedad Gestora, de la existencia



y legitimidad de los P
como de la personalida
gién, pero, en ningin
deudores de los Présta
Todos los Préstamo
cluidos en la cartera
BANCO PASTOR seleccion
para su cesidn al Fond
vado a cabo la verific
butos de los Préstamos
auditoria elaborada se
aleatorio. Dicho Infor
elaborado por la firma
Registro Oficial de Au
con el ndimero 850692, y
drid, calle Raimundo F
65, segun se acredita
de los Préstamos Hipot
de Auditoria se adjunt
te Escritura de Consti

BANCO PASTOR, se ¢

con lo previsto en la |

titucidn, a que, si, e

de la vida del Fondo a

régstamos Hipotecarios, asi

d con la gue efectta la ce-

cago de la solvencia de los

mos Hipotecarios.

s Hipotecarios estaban in-

provisional de préstamos de
ados al 20 de abril de 2005
o y sobre la que se ha lle-
acidén de una serie de atri-
Hipotecarios, mediante una
gan la técnica de muestreo

me de Auditoria ha sido

Deloitte, inscrita en el

ditores de Cuentas (ROAC)

domicilio social en Ma-

ernidndez Villaverde nGmero
por el Informe de Auditoria
Informe

ecarios. Copia del

8 como ANEXO 3 a la presen-

tuciodn.

ompromete, de conformidad

presente Escritura de Cons-

xcepcionalmente, a lo largo

pesar de sus propias com-
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probaciones, y de las efectuadas por 1la citada

firma de auditoria, se detectara algGn Préstamo

Hipotecario que no se ajustara a las declaracio-
nes contenidas en la Estipulacién 6 de la presen-
te Escritura de Constitucién, excepcionalmente,
procedera a la sustitucién de 1la Participacidn
Hipotecaria que corresponda © a su amortizacién
anticipada, segin proceda, de conformidad con 1lo

dispuesto en la Estipulacién 5.2.1 de la presente

Escritura de Constitucién.
Los términos y condiciones de 1la cesidén de

los Préstamos Hipotecarios se recogen en las si-

guientes Estipulaciones de esta Seccidén II.

5.2 EMISION DE LAS PARTICIPACTIONES.

BANCO PASTOR emite en este acto OCHO MIL SE-
NTA Y TRES 8.063) PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS
por un valor nominal de NOVECIENTOS NOVENTA Y
NUEVE MILLONES NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE MIL
SEISCIENTOS SESENTA Y TRES EUROS Y VEINTINUEVE

CENTIMOS (999.999.663,29 euros).




Las anteriores cifras resultan de wuna rela- .
cién de préstamos hipotecarios efectuada sobre la
cartera auditada, 1la |cual estd integrada por
8.352 préstamos hipotecarios con un saldo nominal

pendiente de 1.044.466.355,21 euros a fecha 20 de

abril de 2005,

La cesién de cada Préstamo Hipotecario y la
emisién de la correspondiente Participacidn Hipo-
tecaria, se realiza por el 100 por «ciento del

galdo Nominal Pendiente no vencido de cada uno de

los Préstamos Hipotecarios.

Las Participaciones Hipotecarias se emiten
por BANCO PASTOR con sujecidn a lo dispuesto en
la legislacidn sobre el Mercado Hipotecario; Ley

2/1981, Real Decreto 685/1982, y demas disposi-

ciones aplicables.

El Cedente, en méritos de lo previsto en la
Estipulacién 12.4 y siguientes estd facultado pa-
ra acordar con los respectivos deudores (en ade-
lante, indistintamente, los "Deudores" los "Deu-
dores Hipotecarios" o los "Prestatarios") modifi-

caciones en los tipos de interés de los Préstamos

Hipotecarios.

Las Participaciones Hipotecarias emitidas en -
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virtud de lo previsto en esta Escritura de Cons-
titucién se representan mediante un Titulo Mdlti-
ple nominativo emitido por el Cedente, represen-
tativo de la totalidad de las Participaciones Hi-
potecarias, cuya copia se adjunta a la presente
Escritura de Constitucidén como Anexo 6, y que in-
cluird la relacién de Préstamos Hipotecarios co-
rrespondientes a la Entidad Cedente contenida en
el Anexo 6. Dicho Titulo Mdltiple contiene las
menciones exigidas por el articulo 64 del Real

Decreto 685/1982.

E]l Cedente se compromete a sustituir, en cada

ejercicio econdmico del Fondo, el Titulo Miltiple
emitido, representativo de 1las Participaciones

ipotecarias, por uno nuevo que recoja las nuevas
caracteristicas de las mismas como consecuencia

de las modificaciones habidas en los Préstamos

Hipotecarios.

La Sociedad Gestora procede, por cuenta del

Fondo, a la suscripcién de 1las Participaciones




Hipotecarias para su inmediata agrupacidén en el .

Fondo.
El Cedente entrega, en este mismo acto, a la
Sociedad Gestora el Titulo Maltiple representati-

vo de lasg Participaciones Hipotecarias suscritas

por ésta en representacién del Fondo.

Se adjunta comd ANEXO 6 la relacidén de las
Participaciones Hipotecarias, en la que se reco-
gen las caracteristicas concretas mas relevantes

de los mismos y de los| Préstamos Hipotecarios a

gque corresponden.

5.2.1 Representacion de las. Participaciones

Hipotecarias y depésito de las mismas.
El Titulo MGltiple aparece firmado por el re-
presentante de BANCO PASTOR, cuya firma aparece

legitimada por mi, y que entrego al propio compa-

reciente.

Para log supuestos| de tener que efectuar la
gustitucidn de alguna Participacidén Hipotecaria,
segin lo previsto en la Estipulacién 2.1 de 1la
presente Escritura de Constitucidn, como para el
caso de que se proceda por la Sociedad Gestora,
en representacidn y por cuenta del Fondo, a la

ejecucidén de un Préstamo Hipotecario, segin 1lo A
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previsto en la Estipulacién 9.2, como, si proce-
. diéndose a la Liquidacién Anticipada del Fondo,
en los supuestos y con las condiciones de la Es-
tipulacién 4, haya de tener lugar la venta de las

articipaciones Hipotecarias, asi como para cual-

i
!
;

quier otro supuesto que lo requiriera, BANCO PAS-
TOR se compromete a fraccionar cualquier titulo
miltiple representativo de Participaciones Hipo-
tecarias en tantos titulos individuales o milti-
ples como fueren necesarios, a sustituirlos o
canjearlos para la consecucién de las anteriores

finalidades.

Las Participaciones Hipotecarias quedan depo-
sitadas en el Agente Financiero. Dicho depésito
se constituira en beneficio del Fondo de forma
que el Agente Financiero custodiara las Partici-

iones Hipotecarias depositadas, siguiendo ins-

trucciones de la Sociedad Gestora.

R 5.2.2 Otras consideraciones con relacién a

SR
~

f . las Participaciones Hipotecarias.



Conforme a lo que
685/1982, las Particip
transmisibles mediante
mismo titulo y, en gen
medios admitidos en De
cidn o tenencia limita
nales o profesionales
das por el ptGblico no
dad con lo previsto en
Decreto 685/1982. Tant
domicilio del nuevo ti

por el adquirente a la

El transmitente no

de la entidad emisora ni de

préstamo hipotecario,
ciencia de la hipoteca

BANCO PASTOR,

libro especial en el que anotara las

ciones Hipotecarias em
ferencias de los misma
siendo de aplicacidn a
tecarias lo que para 1
tablece el articulo 53

En el propio libro ano

en cuanto

egtablece el Real Decreto

aciones Hipotecarias seréan

declaracidédn escrita en el

eral, por cualquiera de los

recho, estando su adquisi-

da a inversores institucio-
sin que puedan ser adguiri-

egpecializado, de conformi-

el articulo 64 del Real

o la transmisién como el

tular, deberidn notificarse

entidad emisora.
respondera de la solvencia

la del deudor del

como tampoco de la sufi-

que lo garantice.
Emisor, llevara un
Participa-
itidas, asi como las trans-

5 que se le notifiquen,

las Participaciones Hipo-
og titulos nominativogs es-
del Real Decreto 685/1982.

rard los cambios de domici-
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L

lio que le hayan sido notificados por los titula-
. res de las Participaciones Hipotecarias.

En dicho libro constaran ademias los siguien-

tes datos:

a) Fecha de apertura y vencimiento del Prés-

tamo Hipotecario, importe inicial del mismo vy

forma de liquidaciédn.
b) Datos registrales de la hipoteca.
6. DECLARACIONES DE BANCO PASTOR, S.A.

Declaraciones de Banco Pastor en cuanto Emi-

sor de las Participaciones Hipotecarias
Banco Pastor, S.A., como titular de los Prés-

tamos Hipotecarios hasta su cesién al Fondo y co-

mo entidad emisora de las Participaciones Hipote-
carias declara en la presente Escritura de Cons-
titucidén a la Sociedad Gestora, en representacién

del Fondo, y a las Entidades Aseguradoras y Colo-

cadoras de la Emisidn de Bonos, lo siguiente:
:g .. 1, Que es una entidad de crédito debidamente

i ) constituida de acuerdo con la legislacién vigen-




te, se halla inscrita en el Registro Mercantil vy

se halla facultada para participar en el Mercado

Hipotecario.

2. Que, en ningin momento desde su constitu-

c¢idén, ni a la Fecha de
ni, se ha encontrado ern
quiebra o suspensidn de

3. Que ha obtenido

Constitucidn del Fondo,

1 situacidén de concurso,

> pagos.

todas 1las autorizaciones

necesarias, tanto administrativas como corporati-

vag, para el valido otorgamiento de la Escritura

de Constitucién, de los compromisos asumidos en

la misma y de los demds contratos relacionados

con la constitucién del Fondo.

Declaraciones de Banco Pastor en relacidn con

las Participaciones Hipotecarias

Banco Pastor, como

titular de los Préstamos

Hipotecarios hasta su c¢esidn al Fondo y como en-

tidad emisora de las Pirticipaciones Hipotecarias

declara . en la presente

a la Sociedad Gestora,

Egcritura de Constitucidn

en representacidn del Fon-

do, y a las Entidades Aseguradoras y Colocadoras

de la Emisién de Bonos, lo siguiente:

(1) Que las Participaciones Hipotecarias son

emitidas de acuerdo con la Ley 2/1981,

el Real

&
!
it
H
b

!

o
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Decreto 685/1982 y demas normativa aplicable vy
cumplen todos los requisitos en ellas estableci-

dos para la emisidén de participaciones hipoteca-

rias;
(2) vy en particular que 1la emisién de las
rticipaciones Hipotecarias satisface 1lo dis-

uesto en los articulos 592 y 62 del Real Decreto

685/1982.
(3) Que el respectivo 6rgano social del Ce-
dente ha adoptado validamente todos los acuerdos

necesarios para la emisidn de las Participaciones

Hipotecarias.

Declaraciones del Cedente en cuanto a los

réstamos Hipotecarios
Banco Pastor, como titular de los Préstamos
Hipotecarios hasta su cesién al Fondo y como En-
tidad Cedente de las Participaciones Hipotecarias
declara en la presente Escritura de Constitucidn
a la Sociedad Gestora, en representacidén del Fon-

do, y a las Entidades Aseguradoras y Colocadoras



de la Emisién de Bonos

(1)

son vidlidos y ejecutables de acuerdo con

gislacién aplicable,

otorgamiento todas

Que los Préstamos

habiéndose observado

las

lo siguiente:
Hipotecarios existen,
la 1le-

ern su

dispogiciones legales

aplicables.
(2) Que el Cedente
nio de la totalidad de

rios,

puedan emitirse las Participaciones

representativas de los

(3) Que los datos 1

sin que exista impedimento alguno para

es titular en pleno domi-

los Préstamos Hipoteca-

que
Hipotecarias
Préstamos Hipotecarios.—
Préstamos

elativos a los

Hipotecarios que se incluyen en el Anexo 6 "Copia

del Titulo Mdltiple" a
cidén del Fondo y en el
correctamente la situad
tugién del Fondo, tal ¢

ficheros informaticos d

dichos datos son correcq

cen a error. Cualquier

sobre las caracteristic
tamos del Cedente recog

rrecta y no induce a exy

(4)

Que todosg los B

la Escritura de Constitu-

Titulo Maltiple, reflejan

idén en la fecha de consti-

omo estd recogida en los
le dichos Préstamos, y que
tos, completos y no indu-

otra informacién adicional
ag de la cartera de Prés-

ida en este Polleto es co-

ror.

réstamos Hipotecarios de-
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vengan intereses a tipos variables sin perjuicio

de que durante un periodo inicial de los mismos

puedan haberse acordado tipos fijos.

(5) Que los Préstamos Hipotecarios han sido
oncedidos con el objeto de financiar con garan-
tia hipotecaria inmobiliaria 1la adquisicidn,

construccidon o rehabilitacidén de viviendas resi-

denciales situadas en Espaiia.

(6) Que todos los Préstamos Hipotecarios es-
tan garantizados por hipoteca inmobiliaria cons-
tituida con rango de primera sobre el pleno domi-~

nio de todas y cada una de las fincas en cuestién

sin que los inmuebles hipotecados se encuentren

afectos a prohibiciones de disponer, condiciones

i

repolutorias o cualquier otra limitacidén de domi-

nio.

(7) Que todas las hipotecas se encuentran de-
bidamente constituidas e inscritas en los corres-
pondientes Registros de la Propiedad cuyos datos

de inscripcidn, se corresponden con los menciona-




dos en el Anexo 6 a la Escritura de Constitucién .
del Fondo y en el Titulo Maltiple. La inscripcién

de las fincas hipotecadas estd vigente y sin con-

tradiccidn alguna.

(8) Que las hipotecas estén constituidas so-
bre fincas que pertenecen en pleno dominio y en
su totalidad a los hipotecantes y que retnen los
requisitos exigidos.por el articulo 27 del Real
Decreto 685/1982, no teniendo constancia el Ce-

dente de la existencia de litigios sobre la titu-

laridad de dichas fincas.

(9) Que todas las viviendas hipotecadas son
viviendas terminadas situadas en Espafia, y han
sido objeto de tasacidn previa por entidades de
tasacién debidamente inscritas en el Banco de Es-
pafia, estando acreditada dicha tasacién mediante
la correspondiente certificacién. Las tasaciones
efectuadas cumplen todos los requisitos estable-

cidos en la legislacidén sobre el mercado hipote-

cario.

(10) Que aquellos Préstamos Hipotecarios que
han sido concedidos sobre viviendas de proteccién
oficial lo han sido atendiendo al valor legal re-

cogido en el informe de tasacién de la vivienda i
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#
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en cuestién.

(11) Que el principal de cada uno de 1los
Préstamos Hipotecarios no excede del 80% del va-
lor de tasacidén de las fincas hipotecadas en ga-
rantia del correspondiente Préstamo Hipotecario,

a la fecha de la emisidén de 1las Participaciones

Hipotecarias.
(12) Que el Cedente no tienen conocimiento de
que se haya producido el desmerecimiento del va-

lor de ninguna finca hipotecada en mds de un 20%

del valor de tasacidn.
(13) Que todos los inmuebles sobre los que se

ha constituido la garantia hipotecaria cuentan
con un seguro contra dafios, en el gque la suma
égurada cubre como minimo el valor de tasacién
de los inmuebles (excluidos los elementos no ase-
gurables por naturaleza, es decir, excluido el
valor del suelo). Banco Pastor ha contratado con

una entidad aseguradora una pdliza de seguros

subsidiaria que garantiza una cobertura de seguro



contra dafiog en caso de

inexistencia del mismo o

insuficiencia de los capitales asegurados.

(14)
Cedente relativa a los

otros dafiose contratados

carios, y a cualquier otro

Que la informacidén suministrada por

el

seguros contra incendios y

por los deudores

derecho

hipote-

accesorio a

los Préstamos Hipotecarios es completa vy se ajus-

ta fielmente a la realidad,

del Cedente.

segln el conocimiento

(15) Que el Cedente
gue no hayan sido
primas por los seguros
fieren los puntos (13)

(16)

ninguna de las caracteristicas

no tienen

integramente

constancia

contratados a que

Y

(14)

anteriores.

de

los

excluidos o restringidos por el articulo

satisfechas

se

de
las

re-

Que los Préstamos Hipotecarios no retnen

créditos

32

del

Real Decreto 685/1982 para servir de cobertura a

la emigidn de Participaciones Hipotecarias.

(17)

concedidos a personas fisicas segln criterios

Que los Préstamos Hipotecarios han

gido

de

mercado.

(18) Que losg criterios contenidos en el docu-

mento titulado

sién y Gestidén de Préstamos Hipotecarios" que

"Memorandum Interno

sobre

Conce-

se

SR
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adjunta como Anexo 7 a la Escritura de Constitu-
R cién del Fondo, son los utilizados habitualmente
por el Cedente tanto en la concesidén como en la

,administracidén de Préstamos Hipotecarios y son

legales.

(19) Que ha seguido fielmente 1los c¢riterios
contenidos en el documento titulado "Memorandum
Interno sobre Concesidn y Gestidn de Préstamos
Hipotecarios" mencionado en el namero anterior.—

(20) Que los Préstamos Hipotecarios han gido

formalizados en escritura piblica.

(21) Que todas las escrituras de las hipote-

cas constituidas sobre las viviendas y que se re-
fieren a los Préstamos Hipotecarios estan debida-
mente depositadas en el domicilio del Cedente a

posicidén de la Sociedad Gestora. Todos los
Préstamos Hipotecarios estan claramente identifi-
cados, tanto en soporte informatico como por sus

. escrituras y son objeto de andlisis y seguimiento

por parte del Cedente.



(22) Que no existe]

enn relacién con los P
puedan perjudicar la wv:
(23) Que ninguno ds

rios tiene pagos pendic

n litigios de

réstamos

=1

srites

ningtn tipo

Hipotecarios que

nlidez de los mismos.

los Prégtamos Hipoteca-

con una antigltiedad

superior a 90 dias.
(24) Que los Préstas
pendientes de mds de 3(

dias no superan el 3% ¢

) dias v de menos

le

amos Hipotecarios con pagos

de 2920

importe inicial de 1la

emisién.

(25)

gue algtGn deudor de los

v

por ser titular de algt

te al Cedente, se ency
oponer la compensacidn,
blecido en el apartado

mativo y Estipulacidn 1

Que el Cedente

in

1entre

no tiene conocimiento de
Préstamos Hipotecarios,
derecho de crédito fren-
en disposgicidn de
sin perjuicio de lo esta-
IV.1.5. del Folleto Infor-

0.7 de la Presente - Escri-

tura.
(26)
oponer al Cedente excey

cualquier cantidad refe

Que ninguno de

-3

los prestatarios puede

cién alguna al pago de

rida a los Préstamos Hipo-

tecarios.
(27) Que el Cedente no han recibido ninguna
notificacidén de amortizacién anticipada de los




|
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Préstamos Hipotecarios.
(28) Que no existe ninguna circunstancia que

impida la ejecucidén de la garantia hipotecaria

relativa a los Préstamos.

(29) Que ninguna persona tiene un derecho
preferente sobre el Fondo, en cuanto titular de
las Participaciones Hipotecarias, al cobro de las
cantidades que se deriven de los Préstamos Hipo-
tecarios, salvo los derechos preferentes legales.

(30) Que todos los Préstamos Hipotecarios es-

tan denominados en euros, y son pagaderos exclu-

sivamente en euros.

(31) Que ninguno de los Préstamos Hipoteca-
rios contemplan clausulas que permitan el diferi-

miento en el pago periddico ni de intereses ni de

incipal.
(32) Que las obligaciones de pago de todos
los Préstamos Hipotecarios se realizan mediante

domiciliacién en una cuenta bancaria.

(33) Que, a la fecha de cesidén al Fondo, cada



uno de los Préstamos Hipotecarios ha tenido al
menos el vencimiento de dos cuotas.
(34) Que todos 1los Préstamos Hipotecarios
tienen frecuencia de pago mensual o trimestral.-—
(35) Que, en la Fecha de Constitucién del
Fondo, el 100% del capital de cada uno de 1los
Préstamos Hipotecarios|se encuentra dispuesto.—
(36) Que todos los|Préstamos Hipotecario se

han formalizado con ant

bre de 2004.

Ferioridad al 31 de diciem-

(37) Todos los Prés
su tipo de interés con
7. CESION DE LOS PI

7.1 SUSCRIPCION DE

stamos Hipotecarios revisan
periodicidad anual.

RESTAMOS HIPOTECARIOS:

LAS PARTICIPACIONES HIPO-

TECARIAS.

La Sociedad Gestors
cuenta del Fondo, susci
acto, las Participacior
refiere la Estipulacidr
los términos y condicig
Escritura de Constituc]

Dado el caréicter ¢
del Fondo y la suscripq

paciones Hipotecarias,

h, en representacién y por

ribe integramente, en este

nes Hipotecarias a que se
1 anterior, con sujecidén a

bnes que se recoden en esta

1on.

le inversgsor institucional

rién por &€l de lag Partici-

a los efectos del péarrafo
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segundo del articulo 64.1, del Real Decreto
. 685/1982, la emisidn de las Participaciones Hipo-
tecarias no serd objeto de nota marginal en cada
inscripcién en el Registro de la Propiedad de la

hipoteca correspondiente a cada uno de los Prés-

famos Hipotecarios.

Se adjunta como Anexo 6 a la presente Escri-
tura de Constitucidén la relacidén de los Prestamos
Hipotecarios cuya cesidn se instrumenta a través
de la emisidén de Participaciones Hipotecarias, en
la que se recogen las caracteristicas concretas

mas relevantes de los mismos gque permiten su

identificacién.

7.2 Precio de venta o de cesidn.

El precio de venta o cesién de los Prégstamos

ipotecarios es a la par. El precio total que el

ondo debera pagar a BANCO PASTOR por la cesidén

de los Préstamos Hipotecarios sera el importe

‘“ equivalente a la suma del Saldo Nominal Pendiente

_ no vencido de los Préstamos Hipotecarios vy serd



abonado por la Sociedad

cuenta del Fondo, al Ce

2

Gestora, en nombre y por

ente en la Fecha de De-

sembolso.

7.3 Pago del precio.

El pago del precio
Préstamos Hipotecarios
D

Gestora, en nombre y pqg

total por la cesidén de los

lo abonarad la Sociedad

r cuenta del Fondo, de 1la

siguiente forma:

El precio, que asci

diente no vencido de to

carios segln se dispone
ra en la Fecha de Desen
ese mismo dia, una vez
bolso por la suscripcid
mediante transferencia
Gestora a BANCO PASTOR

ria abierta a nombre de

En caso de que fuer

del Fondo y, consecuent

Préstamos Hipotecarios

obligacidén de pago del
Fondo por la adquisicié

carios, (ii) BANCO PAST

instante el Préstamo Su

b

ende al Saldo Nominal Pen-
dos los Préstamos Hipote-
anteriormente se satisfa-
olso de los Bonos, valor
quede efectuado el desem-
n de la Emisién de Bonos,

cursada por la Sociedad

desde la Cuenta de Tesore-

1l Fondo.
a resuelta la constitucidn

emente, la cesién de los

(i) =se extinguira la

precio total por parte del
n de los Préstamos Hipote-
este

OR desembolsara en

bordinado para Gastos Ini-
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ciales en todo su importe, salvo la parte corres-

pondiente a las comisiones de aseguramiento.

8. TERMINOS DE CESION DE LOS PRESTAMOS HIPO-

TECARIOS Y DESCRIPCION DE LOS DERECHOS QUE CON-

FIEREN A FAVOR DEL FONDO.

1. La cesidén de los Préstamos Hipotecarios,
mediante la emisidén de las Participaciones sera
plena e incondicional y por la totalidad del pla-

zo remanente hasta el vencimiento de cada Présta-

mo Hipotecario,
El Cedente, de acuerdo con el articulo 348

del Co6digo de Comercio, respondera ante el Fondo

de la existencia y legitimidad de los Préstamos

Hipotecarios, asi como de la personalidad con la

que efectla la cesidn, pero no responderia de la
j

clvencia del Deudor de los Prestamos Hipoteca-

rios.

El Cedente no corre con el riesgo de impago

de los Préstamos Hipotecarios y, por tanto, no

EREEL  S
-
-

s asume responsabilidad alguna por el impago de los




Deudores, ya sea del principal, de los intereses .
o de cualquier otra cantidad que los wmismos pu-
dieran adeudar en virtud de los Préstamos Hipote-
carios, ni asume la eficacia de las garantias ac-
cesorias a los mismos. Tampoco asumird, en cual-
quier otra forma, responsabilidad en garantizar
directa o indirectamente el buen fin de la opera-
cién, ni otorgarad garantias o avales, ni incurri-
rd en pactos de recompra o de sustitucidn de los
Préstamos Hipotecarios excepcidén hecha de 1lo

previsto en las Estipulaciones siguientes.

La cesién de cada| Préstamo Hipotecario se
realiza por la totalidad del capital vivo pen-
diente de reembolso a la fecha de cesidn y por la
totalidad de los intereses ordinarios, desde la

Fecha de Constitucidn, |de cada Préstamo Hipoteca-

rio que sea objeto de cesidn.

El Fondo, en cuante titular de las Participa-
ciones Hipotecarias, ostentari los derechos reco-
nocidos en la normativa legal aplicable, en con-
creto tendrd derecho a recibir todos losg pagos
que a partir de la Fecha de Constitucidén reali-
cen, por cualquier concepto, los deudores de los

Préstamos Hipotecarios y siempre que se hayan de- -
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vengado con posterioridad a dicha Fecha de Cons-

titucidn.
Ademas de los pagos que efectien los deudores

e los Préstamos Hipotecarios, corresponderi al

ondo cualquier otro pago que reciba el Cedente,

como administrador de los préstamos, por los
Préstamos Hipotecarios, incluyendo los derivados
de cualquier derecho accesorio al préstamo parti-
cipado tales como indemnizaciones derivadas de
pbélizas de seguro, pagos efectuados por posibles
garantes, etc., con la excepcidn de intereses de

demora, comisiones por reclamacién de recibos im-

pagados, comisiones de subrogacién, comisiones de
amortizacién/cancelacidén anticipada, asi como

cualquier otra comisién o suplido que correspon-

deran al Cedente de las Participaciones Hipoteca-
rias. El Cedente se compromete a realizar las no-
tificaciones que, en su caso, sean necesarias pa-
« ra que dichos pagos sean efectuados a la Sociedad

. i Gestora a favor del Fondo. El Cedente debera uti-




lizar esfuerzos razonal

y con plenos efectos 1:

critas en relacidn con

rios, siendo el Ceden

Fondo de los perjuicio
en el supuesto de que |
vigor y con plenos efe
di

ros. Los gastos de

por cuenta del Cedente,

El Cedente otorgar
des gue en derecho sea
Gestora para que ésta |
los Deudores de los Pr
momento que lo estime
Sociedad Gestora notif
dores de los Préstamos
to de sustitucidn del
cidén de los Préstamos
puesto de cualquier si
situacidén preconcursal
tiva o judicial del Ce
efectuard tal notifica
mas breve posible. Los

cidén correran por cuen

bles para mantener en vigor

ns pblizas de seguros sus-

los préstamos hipoteca-

te responsable frente al

3 gque se ocasione al mismo

no se hayan mantenido en

ctos las pdlizas de segu-

crha notificacidén correran

A las mas amplias faculta-

n necegarias a la Sociedad

pueda notificar la cesidén a

éstamos Hipotecarios en el
oportuno. En especial, la
icara la cesidén a los Deu-

Hipotecarios en el supues-

Cedente en la administra-
Hipotecarios, y en el su-
tuacidn de insolvencia o

intervencidén administra-

i’

dente. lLa Sociedad Gestora

cidén en el plazo de tiempo
gastos de dicha notifica-

ta del Fondo.
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n

No obstante lo anterior, la notificacién no
sera necesaria para la efectividad y validez de
la cesidén de los Préstamos Hipotecarios y la emi-
sidm de las Participaciones Hipotecarias por Ban-

cofPastor y la suscripcién de las mismas por el

Fgndo.

3.- Los rendimientos de Participaciones Hipo-
ecarias que constituyan ingreso del Fondo no es-
taran sujetos a retencién alguna en razdn de lo
establecido en el articulo 59 k) del Real Decreto

1777/2004, de 30 de julio.

En el supuesto de que en el futuro se esta-

bleciera cualquier impuesto directo o indirecto,

asa o retencidn sobre dichos pagos, los mismos

orreyan por cuenta de la Entidad Cedente y seran

davueltos al mismo en el supuesto de que fueran

recuperados por el Fondo.
4.- En el supuesto de amortizacién anticipada
. de los Préstamos Hipotecarios por reembolso anti-

: s cipado total o parcial del capital no tendrid lu-




gar la sustitucién de los Préstamos Hipotecarios
afectados.
5.- Los derechos degel Fondo resultanteg de los

Préstamos Hipotecarios
gos realizados por los
dan directamente afect
trasos, anticipos o cu
los Préstamos Hipoteca

6.- Seran de cuent
dog los posibles gasto
sultar por cuenta del

tuaciones recuperatori

to de las obligaciones

incluida el ejercicio

estan vinculados a los pa-

Deudores, y por tanto gue-
ados por la evolucidn, re-
alquier otra incidencia de

rios.
a de la Entidad Cedente to-
s o costas que pudieran re-
migmo derivado de las ac-
as en caso de incumplimien-
por parte de los Deudores,

de la accidn ejecutiva con-

tra éstos.
9. OTROS TERMINOS
LOS

9.1 Reglas previst
las Participaciones Hi
ricidén de vicios ocult
defecto, reembolso al

En el supuesto exc
te las declaraciones £

la diligencia observad

PRESTAMOS HIPOTECA

RELATIVOS A LA CESION DE

RIOS AL FONDO.
as para la sustitucidn de

potecarias en caso de apa-

o8 en las mismas, ©, en su

Fondo.
epcional de que, no obstan-
ormuladas por el Cedente Yy

a por éste para asegurar su
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cumplimiento, se detectara a lo largo de la vida
del Fondo que alguno de los Préstamos Hipoteca-
rios no se ajustara en la Fecha de Constitucién a
las declaraciones formuladas en el apartado IV.4,
del Folleto Informativo y Estipulacién 6 de 1la
bresente Escritura, el Cedente se obliga:

(A) A sustituir la correspondiente Participa-
cidén Hipotecaria por otra de caracteristicas fi-
nancieras similares, en cuanto a importe pendien-
te de reembolso, plazo residual, tipo de interés,
caracteristicas del deudor e inmueble hipotecado
y ratio saldo vivo/valor de tasacién que sea

aceptada por la Sociedad Gestora, previa consulta

a las Agencias de Calificacién.
En todo caso, al sustituir alguna Participa-

id inpotecaria, el Cedente debera acreditar que
la~Participacién Hipotecaria se ajusta a las de-
claraciones contenidas en el apartado IV.4. del

Folleto Informativo y Estipulacién 6 de la Pre-

sente Escritura.




El Cedente, tan pranto como tenga conocimien- .
to de que alguna de las Participaciones Hipoteca-
rias por €l emitidas no se ajusta a las menciona-
das declaraciones, deberd ponerlo en conocimiento
de la Sociedad Gestora e indicarle los préstamos
hipotecarios que propone instrumentar en Partici-
paciones Hipotecarias para sustituir a las afec-
tadas. En caso de que se produzca la sustitucidn
de alguna Participacidn Hipotecaria, de conformi-
dad con lo previsto en| el presente apartado, el
Cedente procederd a emitir un nuevo Titulo Malti-
ple gue sera canjeado por el que se entrega en

virtud de lo dispuesto|en la Escritura de Consti-

tucidn.

La sustitucidn se harid constar en acta nota-
rial que recogera todos los datos relativos tanto
a la Participacidén Hipotecaria a sustituir y al
Préstamo Hipotecario correspondiente a la misma,
como a la nueva o nuevas Participaciones Hipote-

carias emitidas, con los datos de sus respectivos

Préstamos Hipotecarios,
(B) Subsidiariamente a la obligacidén asumida

en el apartado (A) anterior y para aquellos su-

puestos, igualmente excepcionales, en los dgue, v
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cumpliendo el correspondiente Cedente con las

P obligaciones establecidas en dicho apartado, la
sustitucibén regulada en el mismo no fuera posgible
porque los Préstamos Hipotecarios disponibles re-
spltaran ser, no homogéneos con aquellos que de-
an sustituirse en razdén de (i) su importe pen-

iente de reembolso, (ii) su plazo residual,

(iii) su tipo de interés, (iv) las caracteristi-
cas del deudor, (v) su ratio saldo vivo/valor de
tasacidén o (vi) las caracteristicas del inmueble

hipotecado, y la desviacidn de alguno de dichos

factores respecto a la Participacidén Hipotecaria
fectada fuera lo suficientemente significativa
omo para alterar negativamente la estructura fi-
n&nci }a del Fondo y los derechos e intereses de
lo itulares de los Bonos, en opinién fundada de
la Sociedad Gestora, comunicada al Cedente y a la

Comisidén Nacional del Mercado de Valores, el Ce-

. dente se compromete a la devoluciédn, en efectivo,

= del capital pendiente de reembolso de la corres-

Ses =

BeyEes gens

FRRCRNE S-ees




pondiente Participacid
tereses devengados y n
Dicha devolucidén se ha
otorgamiento de acta n
la Participacidn Hipot

9.

2. Acciones en C

octarial de
acaria

ago de

n Hipotecaria y de los in-
o pagados hasta la fecha.
ra constar a través del

cancelacidén de

afectada.

impago de los Prés-

tamos Hipotecarios.

El Administrador 1
previstas en la Estipu
do llevar a cabo cualg
re razonablemente nece
cando, en cualqguier ca
cedimientos de reclama

bidas y no satisfechas

rios como si de préstai

levara a cabo las gestiones

lacién 10 siguiente pudien-
nier actuacidén que conside-
conveniente

sario o apli-

50, igual diligencia y pro-
cidén de las cantidades de-~
de los Préstamos Hipoteca-

mog hipotecarios de su car-

tera se tratase.

En todo caso y en
miento de pago de prin
Participacién Hipoteca
del Deudor del Préstam
a la Sociedad Gestora ¢
como titular este Gltir
Hipotecarias el ejerci

facultades previstas el

el supuesto de incumpli-

cipal o intereses de una

ria por razdén del impago
» Hipotecario correspondera
enl representacidén del Fondo
las

mo de Participaciones

~rio de la totalidad de 1las

n el articulo 66 Real De-
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creto 685/1982.

En el supuesto de situaciones de concurrencia
que regqula el apartado b) del articulo 66 del
Repl Decreto 685/1982, el derecho de adjudicacién
enf| pago corresponde a BANCO PASTOR y el reparto

dgl producto del remanente se efectuarid en 1la

fprma descrita en el referido articulo.
En el supuesto de que se produzca cualquiera

de las situaciones descritas en los apartados c)

b

f d) del articulo 66 del Real Decreto 685/1982,
la Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,

podréd instar del Juez o Notario competente la in-

doacidén o continuacién del correspondiente proce-

imiento de ejecucién hipotecaria, acompafiando a
demanda el titulo original de la Participacién
Hipotecaria desglosado, el requerimiento notarial
pr sto en dicho apartado c¢) y certificacién re-
gistral de inscripcién y subsistencia de la hipo-

teca. BANCO PASTOR quedara obligado a emitir una

certificacidén del saldo existente del Préstamo



Hipotecario. .

i

:
s
1
!
4
A
{
i

Agsimismo, en estos supuestos en los que la
Sociedad Gestora, en representacidén del Fondo, se
subrogase en la posicidén de BANCO PASTOR en el
procedimiento iniciado por é&ste o iniciase un
procedimiento de ejecucidn hipotecaria la Socie-
dad Gestora procederia a la venta de los inmuebles

adjudicados en el plazo mas breve posible en con-

diciones de mercado.

BANCO PASTOR tendra la facultad de adquirir,
con.anterioridad a la | correspondiente adjudica-
cidén de los inmuebles en subasta piblica, el de-

recho de remate de la Sociedad Gestora para la

adguigicién de los mismos.

Ni los titulares de los Bonos ni cualguier
otro acreedor del Fondo dispondran de accién al-
guna contra los Deudores gque hayan incumplido sus
obligaciones de pago, siendo la Sociedad Gestora,
como representante del| Fondo, quien ostentara di-

cha accién en los términos descritos en el pre-

sente apartado.
Seccién III: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS

ACTIVOS CEDIDOS.

10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS PRESTA- "
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MOS HIPOTECARIOS.

N - De conformidad con la obligacidén establecida
en el apartado 3 del articulo 61 del Real Decreto
685/1982, de 17 de Marzo, el Cedente se comprome-
te a conservar la custodia vy administracién de
los Préstamos Hipotecarios de los que participan
las Participaciones Hipotecarias por €l emitidas,
quedando obligado a realizar cuantos actos sean
necesarios para la efectividad y buen fin de di-
chos Préstamos Hipotecarios. En todo caso, co-
rrespondera a la Sociedad Gestora, en nombre del

Fondo, el ejercicio de la totalidad de las facul-

tades que, en caso de incumplimiento como conse-
cuencia de la falta de pago del prestatario, se
atribuyen a los titulares de Participaciones Hi-

potecarias en el articulo 66 del Real Decreto

685/1982.
Seran por cuenta del Cedente todos aquellos
. impuestos, directos o indirectos, tasas o gastos

. que se devenguen o en que incurra el Cedente con




motivo del desarrollo por éste de los servicios

de administracién de 1

bs Préstamos Hipotecarios

sin perjuicio de su derecho a que los mismos les

sean reembolsados en su caso, por los prestata-

rios o por el Fondo en

el supuesto de que se re-

cuperara.

El Cedente, respecto a log Préstamos Hipote-

carios que administre,

estara obligado a realizar

cuantos actos sean necesarios para la efectividad

y buen fin de los Pré

stamos = Hipotecarios y de

cuantos derechos se deriven de los mismos para el

Fondo como titular de

carias, todo ello de a

las Participaciones Hipote-

cuerdo con lo establecido

en el mencionado articulo 61 del Real Decreto

685/1982,
A estos efectosg, e

dor de los Préstamos H

1l Cedente, como administra-

ipotecarios, podrid llevar a

cabo cualquier actuacidén que considere razonable-

mente necesaria o conveniente, disponiendo de

plenos poderes y facultades para ello.

En general, el Cedente, respecto a los Prés-

tamos Hipotecarios que
frente a la Sociedad Gestora y frente al Fondo a:

(i) Realizar cuant

administre, se compromete

ng actos sean necesarios

-,

LY
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para la efectividad y buen fin de 1los Préstamos

. Hipotecarios, ya sea en via judicial o extrajudi-

cial.
(1i) Realizar cuantos actos sean necesgarios
A ‘ para mantener o ejecutar las garantias y obliga-

ciones que se deriven de los Préstamos Hipoteca-

rios.

(iii) Tener en cuenta los intereses de los
titulares de los Bonog en sus relaciones con 1los
prestatarios y en el ejercicio de cualquier fa-
cultad discrecional derivada del desarrollo de

los servicios establecidos en la presente Escri-

tura de Constitucién del Fondo y en el Folleto

Informativo.
{

e

(iv) Cumplir todas las instrucciones razona-

les de la Sociedad Gestora, dadas de conformidad

con lo previsto en el presente Escritura de Cons-

titucidén y en el Folleto.

. (v) Realizar cuantos actos sean necesarios

CO para solicitar y mantener en pleno vigor las 1li-




cencias, aprobaciones,
mientos que puedan ser
en relacidén con el des:
(vi) Disponer de e
te para cumplir todas
En concreto el Ceds
tamos Hipotecarios que
mismo tiempo y atencidi
de pericia, cuidado y
tracidén de los mismos
ejerceria en la admini
tecarios que no hubier

quier caso, ejercitara

autorizaciones y consenti-
necesarios o convenientes
arrollo de sus servicios,—

quipos y personal suficien-

5115 obligaciones.
ante, respecto de los Prés-
administre, dedicara el
n v ejercerd el mismo nivel
diligencia en la adminis-
que el qgue dedicaria vy
stracidn de préstamos hipo-
an sido cedidos y, en cual-

un nivel razonable de pe-

ricia, cuidado y diligencia en la prestacidén de

los servicios, y llevara a cabo, entre otras, las

actividades que se des
(i) Mantener todas

y archivos relativos a

criben a continuacidn:
las escrituras, documentos

log Préstamos Hipoteca-

riog, y a cualquier otro derecho accesorio a 1los

Préstamos Hipotecarios

tos sean relevantes en

asi como cuantos decumen-

relacidén con los wmismos,

bajo custodia segura, y no abandonar la posesidn,

custodia o contreol de

previo consentimiento

log mismos, si no media el

racrito de la Sociedad Ges-

i
1

v

i
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tora, en nombre del Fondo, al efecto.

. (ii) El Cedente, respecto de 1los préstamos
que administre, seguird cobrando todas las canti-
dades debidas y pagaderas en virtud de los Prés-
tamos Hipotecarios o de cualquier derecho acceso-
rip a los mismos y realizard sus mejores esfuer-
zps para asegurar que todos los pagos a realizar
or los prestatarios o por otras personas, en

irtud de los Préstamos Hipotecarios o de cual-

quier otro derecho accesorio a los mismos sean
cobrados, de acuerdo con los‘términos y condicio-

nes de dichos Préstamos Hipotecarios, en las fe-

chas correspondientes.

(iii) En caso de demora en los pagos a los
e vengan obligados los prestatarios en virtud
d4 _los Préstamos Hipotecarios, el Cedente, como

administrador de los Préstamos desarrollaria las

actuaciones habituales para estas situaciones
adoptando al efecto las medidas que tomaria un

s prestamista razonablemente prudente que realice




operaciones de financi
que el ejercicio de di
nales no afecte a la g
calificacidén otorgada
cilones estan descritas
en el Anexo 11 a la pr
tucidén del Fondo "Memo
gién y Gestidn de Prés
El Cedente, respec
Hipotecarias que admi
para modificar los cri
cion de los mismos, si
cionesg no supongan un
¢ién de las Participac
tifiquen a la Sociedad
que, en modo alguno, 1
los Bonos por las Agen
El Cedente, como a
mos Hipotecarios, no s
das de la Sociedad Ges
cién con los Bonos, o

cualquier Deudor en vi

acién en Espafia, siempre

chas facultades discrecio-
estién del Fondo, ni a la
a los Bonos. Dichas actua-
en la Estipulacidén 10.6 vy
esente Escritura de Consti-
randum Interno sobre Conce-
tamos Hipotecarios".

to de las Participaciones

nistre, estara autorizado

terios para la administra-
empre que dichas modifica-
deterioro en la administra-
iones Hipotecarias y se no-
Gestora y no se perjudi-
a calificacidén otorgada a
cias de Calificacidn.

dministrador de los Présta-
erd responsable de las deu-
tora o del Fondo, en rela-
de las obligaciones de

rtud de cualguier Préstamo

Hipotecario.

En concreto, el Ce

dente, como administrador

hal Y

- .

s
!
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- de los Préstamos Hipotecarios, no serd responsa-
: ble de ninguna pérdida, responsabilidad, reclama-
cidén o gasto sufrido o incurrido por la Sociedad
Gestora o por el Fondo como resultado del desa-
rollo por el Cedente de sus obligaciones como
dministrador de los Préstamos Hipotecarios, ex-
cepto cuando dicha pérdida, responsabilidad, re-
clamacidn, gasto o dafio se sufra o 1incurra como
resultado de una negligencia o incumplimiento del
Cedente respecto de las Participaciones Hipoteca-
rias que administre, o de cualquier incumplimien-

to por éste de sus obligaciones asumidas en la

presente Escritura de Constitucidén y en el Folle-
to Informativo, estando en dichos casos el Ceden-
te obligado a indemnizar al Fondo o a la Sociedad
Gestora por los dahos y perjuicios sufridos (y

justificados por la Sociedad Gestora) como conse-

cuencia de dicha negligencia o incumplimiento.—
. En cualquier caso, el Fondo, a través de 1la

. Sociedad Gestora tendrd las acciones legales que




le correspondan contra
incumplimiento de sus

los contratos suscrito
De acﬁerdo con las fac
685/1982 (modificado

1289/1991 de 2 de agos
las Participaciones Hi
cuenta que la Sociedad
macidén con caracter me
cada uno de los Présta
cuenta del Fondo, hara
le otorga el articulo

685/1982 en aquellos ¢
que los procedimientos
como administrador de

nes de demora en los p

ponden a la mejor defe

titulares de los Bonos,.

1. Gestidn de cobr

Los abonos por el
de los préstamdé a la
realizaran mensualment
es declir, el dia 20 de

ser Dia H&bil la fecha

el Cedente en el caso de

obligaciones al amparo de
s con la Sociedad Gestora.-—
ultades que el Real Decreto
por el Real Decreto
to) otorga al titular de
potecarias y teniendo en
Gestora dispone de infor-
nsual de la situacidn de
mos Hipotecarios, ésta, por
uso de las facultades que
66 del citado Real Decreto
asos en los vque considere
utilizados por el Cedente,
los préstamog en situacio-
agos de un préstamo no res-

nsa de los intereses de los

08 .

Cedente como administrador
Cuenta de Tesgoreria, se
e en cada Fecha de Cobro,
cada mes, o en caso de no

, el Dia Habil inmediata-

Hy

L
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. mente anterior y se referirédn a la cantidad re-
. caudada por el Cedente, en relacidn con los prés-
tamos que administre, durante el mes natural an-
erior, mds los Avances Técnicos que pudieran ser
equeridos en ciertas circunstancias. En todo ca-
o, en 1és Fechas de Cobro correspondientes a los
meses con Fecha de Pago, deberan mediar al menos
dos Dias Habiles entre las dos citadas Fechas.—
En el supuesto de que la calificacién del Cedente
otorgada por Moody's para su deuda a corto plazo
fuera rebajada a una calificacién inferior a Pl

los abonos por el Cedente como administrador de

los préstamos a la Cuenta de Tesoreria, se reali-
zaran semanalmente y se referirdn a la cantidad

audada por el Cedente en relacién con los
préstamos que administre, durante la semana ante-

rior.

En el supuesto de que la calificacién del Ce-
dente otorgada por Standard & Poor's para su deu-

. : da a corto plazo fuera rebajada a una califica-




cién menor o igual a A
te como administrador
ta de Tesoreria, se re
El Cedente, como a
mos podra disponer de
los Préstamos Hipotec
Fondo, desde la fecha

adminigtrador de dicho

fondos hasta la Fecha

-3 los abonos por el Ceden-
de los préstamos a la Cuen-
alizaran diariamente.

dministrador de los présta-

arios que pertenezcan al
~rn la cual el Cedente, como
s Préstamos reciba estos

de Cobro, siendo a su favor

los rendimientos que oktenga de los mencionados

fondos durante dicho p
En el supuesto de
cias entre el Cedente
cuanto al importe que
Fondo en cada Fecha de
la cantidad recaudada
bas partes trataran de
pancias, sin perjuicio
no obtenerse ningin ac
la Fecha de Cobro, se
entrega provisional al
establezca la Sociedad
acreditada al Cedente,

posteriormente ajustes

eriodo.
que existieran discrepan-
y la Sociedad Gestora en
el Cedente deba entregar al
Cobro, referidas tanto a
como al Avance Técnico, am-
solucionar dichas discre-
de que, en el supuesto de
uerdo al respecto antes de
efectuard por el Cedente
Fondo de la cantidad dque

Gestora, suficientemente

acordar

gin perjuicio de

en dicha cantidad.

los fondos que provengan de .

Ny,
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H . El Administrador en ninglin caso abonara can-
. tidad alguna al Fondo que no hubiere recibido

previamente de los Deudores en pago de los Prés-

tamos Hipotecarios, sin perjuicio de lo resefiado

; ‘ a continuacién.

é Avance Técnico:
“ Teniendo en cuenta que parte de los retrasos
en el pago por parte de los Deudores tiene carac-
ter transitorio o técnico, y para evitar que di-
‘1 chos retrasos afecten negativamente al flujo de
pagos a los titulares de los Bonos, y teniendo en

cuenta ademds que existe una diferencia de 20

dias entre el final del Periodo de Cobro y la Fe-

cha de Cobro por parte del Fondo y siendo durante

dicho periodo los importes recaudados por el Ce-

dente , como administrador de los Préstamos Hipo-

tecarios, propiedad del Fondo, la Sociedad Gesto-
ra podra disponer en cada Fecha de Cobro, actuan-
do en nombre y por cuenta del Fondo, de un avance

. : de liquidacidén con cargo a dichos importes (en




adelante, el "Avance Tgécnico").

El importe de cada| Avance Técnico serd un im-

porte que no podréd exceder de lo recaudado por la

el Cedente por cualqui

Préstamos Hipotecarios

recho en cuanto titulapr de las

desde la finalizacidn

er concepto de pago de los
al que el Fondo tenga de-
Participaciones,

del Gltimo Pericodo de Cobro

hasta la Fecha de Cobrp en la que se solicita el

Avance Técnico.

La Sociedad Gestora calculard el Avance Téc-

nico como un importe i

gual a la suma de lo venci-

do y no cobrado por el Cedente, durante el Perio-

do de Cobro anterior,

intereses que correspondan a las

en concepto de principal e

Participaciones

emitidas por el Cedente en situacidn de impago en

la Fecha de Cobro en la que se solicita el Avance

Técnico, con la limitacidén indicada en el parrafo

anterior. El Avance Técnico no podria ser supe-

rior, respecto a cada

intereses y principal

Préstamo Hipotecario, a los

de la Gltima cuota del mis-

mo.

En cada Fecha de Cobro el Avance Técnico ob-

tenido en la Fecha de

Cobro anterior se considera

deducible en la liquidacién del Periodo de Cobro

“y

Ly
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. objeto de liquidacién, pudiéndose producir la so-
. licitud de un nuevo Avance Técnico con cargo a la

siguiente liquidacién.

Si las Fechas de Cobro, conforme a lo esta-
blecido en la Estipulacién 10.1 de 1la presente
Escritura pasaran a ser semanaleg o diarias no se

produciria entrega de Avance Té&cnico alguno.

2. Informacién.

Dentro de los cinco primeros Dias Hdbiles de
cada mes, el Cedente procedera a entregar al Fon-
do, como informacién respecto a los Préstamos Hi-

potecarios que administre, un informe detallado

que contenga:

- El Principal pendiente de pago de cada uno
de los Préstamos, diferenciando entre importe

vencido y no vencido.

- Las cantidades recibidas durante el Periodo
de Cobro anterior en concepto de Principal requ-
. lar de acuerdo con el cuadro de amortizacidén co-

. rrespondientes a cada Préstamo participado, in-




cluidas recuperaciones de impagos anteriores.

- Lag cantidades recibidas durante el Periodo
de Cobro anterior en concepto de principal amor-
tizado anticipadamente | correspondientes a cada

Préstamo participado, indicando la fecha valor en

que se hayan producido |los pagos anticipados.

- Las cantidades recibidas durante el Periodo
de Cobro anterior en concepto de Intereses cCo-
rrespondientes a cada Préstamo participado (in-
cluidas recuperaciones de impagos anteriores).—

- Cuota vigente y fecha del prdoximo pago de

cada Préstamo Hipotecario.
- Tipo de interés vigente de cada Préstamo

Hipotecarios y su fecha de inicio de vigencia, en

su caso.

- Diferencial sobre el tipo de interés vigen-

te, en su caso.

- vVida residual (en meses) de cada Préstamo

Hipotecarios.
-~ Relacién de los Préstamos dque hayan sido

declarados Fallidosg durante el Periodo de Cobro

anterior.
- Importe por cadal Préstamo Hipotecario del

impago de principal acumulado, vencido y no co-

u
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brado.
- Importe por cada Préstamo Hipotecario del
impago de interés acumulado (vencido y no cobra-

do) .

- Namero de cuotas impagadas por cada Présta-

mo Hipotecario.

Adicionalmente, el Cedente se compromete a
facilitar cuanta otra informacidén relativa a los
Prestamos Hipotecarios le requiera la Sociedad
Gestora, necesarios para el cumplimiento de sus

funciones.

3. Subrogacién de los Préstamos Hipotecarios.

El Cedente, como Administrador de los Présta-

mos Hipotecarios, estard autorizado para permitir
sustituciones de la posicién del Deudor en los
contratos de los Préstamos Hipotecarios, exclusi-
mente en los supuestos en que las caracteristi-
cas del nuevo Deudor sean similares a las del an-
tiguo y las mismas se ajusten a los criterios de

concesién de préstamos, descritos en el Memoran-



dum Interno sobre los (
Gestidn de Préstamos H
anexo a la presente Esd
mo Anexo 7, y sSiempre ¢
esta modificacidén sean
ta de los Deudores. La
mitar total o parcialme
ministrador o establece
cuando dichas sustituci
gativamente las calific
Bonos por las Agencias
Por otro lado, el D
brogacién al Administra
tecarios al amparo de
2/1994. La subrogacidn

Préstamo Hipotecario y

ticipacién Hipotecaria

4.

riterios de Concesidén vy

ipotecarios del Cedente,
ritura de Constitucién co-
ue los gastos derivados de
en su integridad por cuen-
Sociedad Gestora podra 1li-
nte esta potestad del Ad-

r condiciones a la misma,

ones pudieran afectar ne-
aciones otorxgadas a los
de Calificacidn.

eudor podra instar la su-

dor en losg Préstamos Hipo-

tecarios.

lo dispuesto en 1la Ley

de un nuevo deudor en el

el consiguiente abono de

la cantidad adeudada producird la amortizacidn

anticipada del Préstamo Hipotecario y de la Par-
correspondiente.

Facultades y actpaciones en relacidén con

procesos de renegociacidn de los Préstamos Hipo-

De acuerdo con lo previsto en el articulo 25

82 de 17 de Marzo, el Ce-

del Real Decreto 685/19
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dente, respecto de los Préstamos Hipotecarios que
. administre, no podrd, sin el consentimiento de la
Sociedad Gestora, cancelar voluntariamente las
hipotecas objeto de las Participaciones por causa

distinta del pago de los Préstamos Hipotecarios,

;
renunciar o transigir sobre ellas, novar 1los

ERPRCEL? S

Préstamos Hipotecarios, condonarlos en todo o en
parte o prorrogarlos ni, en general realizar

cualquier acto que disminuya el rango, la efica-

cia juridica o el valor econémico de las hipote-
cas o de los Préstamos Hipotecarios excepto por

las modificaciones autorizadas mencionadas en el

parrafo siguiente.
El Cedente, como Administrador de los Présta-
os Hipotecarios, quedard, desde la Fecha de

Chnstitucidén del Fondo, autorizado, respecto a

dixhos Préstamos Hipotecarios, siempre que no se

perjudique en forma alguna la calificacidn otor-

L
i ‘ gada a los Bonos Emitidos por el Fondo, no afecte

. negativamente a los pagos a realizar al Fondo Yy




se comunique a la Sociedad Gestora Yy por ésta a

las Agencias de Calificacién, para:

(i) Permitir subrogaciones en log

contratos

de los Préstamos Hipotecarios, exclusivamente en

los supuestos en que las caracteristicas del nue-

vo Deudor sean similares a las del antiguo y las

mismas se ajusten a los criterios contenidos en

el Memorandum Interno sobre Concesién y Gesgtidn

de Préstamos Hipotecarios del Cedente.

(ii) Acordar con los

ciones en los tipos de

Hipotecarios en virtud

Prestatarios modifica-
interés de los Préstamos

de los compromisos referi-

dos en este apartado. En cuanto a las modifica-

ciones de tipos de inte
que pueda acordar el Ce
de sus Préstamos se est

‘Presente Estipulacién y

rés y de vencimiento final
dente, como administrador
arda a lo dispuesto en 1la

en el Folleto Informati-

vo.

Modificaciones de 1
acuerdo con lo previsto
de Constitucidén y en el

Cedente podréd modificar

os tipos de interés: De
en la presente Escritura
Folleto Informativo, el

O novar el gistema de ti-

po de interés de los Préstamos Hipotecarios en

los términos que a continuacién se establecen:——
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i) El Cedente debera observar al renegociar
la clausula del tipo de interés de los Préstamos
Hipotecarios que las nuevas condiciones sean a

tipo de interés de mercado y no sean distintas a

*

las que el propio Cedente estuviera aplicando en
la renegociacién o en la concesidén de sus présta-
mos hipotecarios a tipo de interés variable.

ii) Dicha novacién no podra suponer el esta-

blecimiento de un sistema de tipo de interés fijo

para ningin Préstamo Hipotecario.
En el supuesto de gque el Cedente acordara

cualquier modificacidén del interés de algin Prés-

tamo Hipotecario, seguiran correspondiendo al
Fondo la totalidad de los intereses orxdinarios
devengados por dicho Préstamo Hipotecario.
Modificaciones del vencimiento final de los
Préstamos Hipotecarios: De acuerdo con lo previs-
to en la presente Escritura de Constitucidén y en
el Folleto Informativo, el Cedente podra modifi-

car la fecha final de vencimiento de los Présta-




mos Hipotecarios, siem

gsiguientes condiciones:

i) Que, en todo ca
ca la periodic¢idad de
del principal del Pré
niendo el mismo sistem
ii) Que la nueva f

del Préstamo Hipotecar

re y cuando se cumplan las

©, se mantenga o se reduz-

as cuotas de amortizacién

tamo Hipotecario, mante-

de amortizacién.
final

cha de vencimiento

O sSea como maximo el 31 de

enero de 2040.
iii) Que el Présta
se estd modificando no
pago en las cuotas ven
seis meses anteriores
cidén del plazo, y el P
cuentre al corriente 4
iv) Que sge otorgue
cario, la correspondie
¢idén del Préstamo Hipo
Registro de la Propied
la Hipoteca como prime
V)

Que los gastos

ficacidén de log Prést

cargo del Cedente o del

sean asumidos por el Fo

o Hipotecario cuyo plazo

haya tenido retraso en el

idas durante los dltimos

1 momento de la modifica-

éstamo Hipotecario se en-

pago.
con el Prestatario Hipote-
te egscritura de modifica-
ecario y se inscriba en el

d, manteniendo el rango de

a hipoteca.
ue se deriven de la modi-
Sean a

mos Hipotecarios

Deudor y, en ningln caso,

ndo.
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vi) El importe a que ascienda la suma de sal-
do inicial de los Préstamos Hipotecarios sobre
las que se produzca una extensidn del plazo de
vencimiento no podra superar el 5% del saldo ini-

cial de las Préstamos Hipotecarios agrupados en

el Fondo.

vii) En ninglin caso el Cedente, como Adminis-
trador de los Préstamos Hipotecarios podra deci-
dir, sin que medie solicitud del Deudor Hipoteca-
rio, la modificacién del plazo de vencimiento de
un Préstamo Hipotecario. El1 Administrador debera

actuar en relacidn con dicha modificacidn tenien-

do siempre presentes los intereses del Fondo.

La Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, podr& en cualquier momento, a lo largo de
la vida del Fondo, cancelar o dejar en suspenso

la habilitacién para la modificacidén del plazo de

vencimiento por parte del Cedente.
En caso de llegar a producirse la renegocia-

cién del tipo de interés de algin Préstamo Hipo-



tecario, o de su venci
por parte del Cedente,
dor de los Présgtamos H
cién inmediata a la So
diciones resultantes d

Por otro lado, el
subrogacidén al Cedente
riog al amparo de lo 4
La subrogacidn de un n
mo Hipotecario y el co
tidad adeudada produci
pada del Préstamo Hipo
cidén Hipotecaria corre

5. Accidn contra 1
pago de los Préstamos

Actuaciones en cas

El Cedente, como A

mos Hipotecarios, apl

procedimiento de reclamacidn de las

debidas y no satisfech

carios que al resto de

miento final, se procedera
actuando como administra-
ipotecarios, a la comunica-
ciedad Gestora de las con-
e dicha renegociacidn.

Deudor podrd instar a la
en los Préstamos Hipoteca-
ispuesto en la Ley 2/1994.
uevo acreedor en el Présta-
nsiguiente abono de la can-
rd4d la amortizacidn antici-

tecario y de la Participa-

spondiente.

o8 Deudores en caso de im-

Hipotecarios.

o de demora.
dministrador de los Présta-
icard igual diligencia vy
cantidades

a8 de los Préstamos Hipote-

los préstamos de su carte-

ra.
En caso de incumpl

de pago por el Deudor,

imiento de las obligaciones

el Cedente, como Adminis-

'
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trador de los Préstamos Hipotecarios, 1llevarada a
cabo las actuaciones y las medidas gue ordinaria-
mente tomaria como si de préstamos de su cartera
se tratara y de conformidad con los buenos usos y
racticas bancarias para el cobro de las cantida-
es adeudadas, viniendo obligado a anticipar
aquellos gastos que sean necesarios para llevar a
cabo dichas actuaciones, sin perjuicio de su de-
recho a ser reembolsado por el Fondo. Quedan in-
cluidas, desde luego, en dichas actuaciones, to-
das las judiciales que el Cedente considere nece-

sarias para la reclamacidn y cobro de las canti-

dades adeudadas por los Deudores.

Actuaciones judiciales.

El Cedente, en virtud de la titularidad fidu-
ciaria de los Préstamos Hipotecarios o en virtud
del poder que se cita en el

parrafo siguiente,

ejercitara las acciones corregpondientes contra
los Deudores que incumplan sus obligaciones de

pago derivadas de los Préstamos Hipotecarios. Di-




cha accidn deberad ejer
del procedimiento judi

rresponda conforme a 1

citarse por los tramites

cial de ejecucidn que co-

o previsto en los articulos

vil.

517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Ci-
A los efectos anteriores y a los efectos de
lo previsto en los articulosg 581.2 y 686.2 de la

Ley de Enjuiciamiento
puesto que fuese neces
en la presente Escritu
un poder tan amplio y
en Derecho a favor de
actuando a través de c
dos con facultades bas
da, en nombre y repre
Gestora como represent
guerir por cualquier m
cial al Deudor de cual
potecarios el pago de
cidén judicial contra 1
facultades requeridas
funciones como Admini

podran ampliarse y mod

critura en el caso de

Civil, asi como para el su-
ario, la Sociedad Gestora
ra de Constitucién otorga

bastante como sea requerido
BANCO PASTOR para que ésta,

ualesquiera de sus apodera-

tantes a tales fines, pue-

sentacién de la Sociedad

ante legal del Fondo, re-

edio judicial o extrajudi-
quiera de los Préstamos Hi-

su deuda y ejercitar la ac-

0s mismos, ademds de otras
para el ejercicio de sus
strador. Estas facultades

ificarse mediante otra es-

que fuere necesario.
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Respecto de los procedimientos de ejecucidn

se aplicard la misma diligencia como si de prés-

tamos hipotecarios de su cartera se tratase.

En caso de paralizacién del procedimiento se-
guido por el Cedente sin motivo suficiente que lo
justificara, la Sociedad Gestora, en representa-
cién del Fondo, podra, en su caso, subrogarse en

la posicién de aquel y continuar con el procedi-

miento judicial.
El Cedente se obliga a informar puntualmente
de los requerimientos de pago, acciones judicia-

les y cualesquiera otras circunstancias que afec-

ten al cobro de las cantidades vencidas pendien-
tes de pago de los Préstamos Hipotecarios. Asi-
/

mismo, el Cedente facilitard a la Sociedad Gesto-
ra toda la documentacidén que ésta le pueda soli-
citar razonablemente en relacidén con dichos Prés-
tamos Hipotecarios y, en especial, la documenta-

cidén precisa para el inicio, en su caso, por la

Sociedad Gestora, de acciones judiciales.



6. Seguros de dafiod

de los inmuebles hipote-

cados.

El Cedente, como Ad
mos Hipotecarios, no de
adopcidén de ninguna med
anulacién de cualquier
en su caso, de los inmu
reduzca el importe a pa
cién sobre la misma. E1
ner la debida diligenci
ejercitar los derechos
en su caso, o los corre
potecarios le confieran
vigor y con plenos ef
cualquier otra pdliza q
equivalente) en relacid

tecario vy el inmueble r

ministrador de los Présta-
bera tomar ni omitir Ila
ida cuyo resultado sea la
pbdliza de seguro de dafios,
ebles hipotecados o que
gar en cualquier reclama-
Administrador debera po-
a y, en cualquier caso,
que las pdlizas de seguro,
spondientes Préstamos Hi-
al objeto de mantener en
ectos dichas pdlizas (o
ue otorgue una cobertura

n con cada Préstamo Hipo-

espectivo.

El Cedente, como Administrador de los Présta-

mos Hipotecarios, estar
pago de las primas refe
hayan sido satisfechas
siempre que tuviera con
circungtancia, sin perj

tener el reembolso del

& obligado a anticipar el
ridas a las pdlizas que no
por los Deudores Cedidos,
ocimiento fundado de dicha
uicio de su derecho a ob-

Fondo de las cantidades

"y
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satisfechas.

El Cedente, en caso de siniestro, debera
coordinar las actuaciones para el cobro de las
indemnizaciones derivadas de las pdlizas de segu-
ro de dafios, en su caso, de los inmuebles de
aguerdo con losg términos y condiciones de los
réstamos Hipotecarios y de las propias pdlizas,
bonando al Fondo, en su caso, las cantidades co-

bradas .

7. Compensacidn.

En el supuesto excepcional que alguno de los

Deudores por los Préstamos Hipotecarios mantuvie-
a un derecho de crédito legal o contractualmente

mpwhsable frente al Administrador y, por tanto,
re tara que alguno de los Préstamos Hipoteca-
rios fuera compensado, total o parcialmente, con-
tra tal derecho de crédito, el Cedente procedera
a ingresar al Fondo el importe que hubiera sido

compensado mas los intereses devengados que le

hubieren correspondido al Fondo hasta el dia en



que se produzca el ingreso calculados de acuerdo

con las condiciones aplicables al Préstamo Hipo-

tecario correspondiente.

8. Notificaciones.

FEl Administrador continuarid administrando los

conforme a lo establecido

/

Préstamos Hipotecarios

en la presente Escritura de Constitucidédn. La So-

dente han acordado no noti-

ciedad Gestora y el Ce

ficar la cesidn a los respectivos deudores de los

Préstamos Hipotecarios|. A estos efectos, la noti-

ficacién no es requisito para la validez de la

cesién de los Préstamos Hipotecarios y la emisgién

de las Participaciones| Hipotecarias.

No obstante, el Cedente otorgara las mas am-

plias facultades que en derecho sean necesarias a

la Sociedad Gestora para que ésta pueda notificar

la cesidn a los Deudores de los Préstamos Hipote-

carios en el momento que lo estime oportuno. En

especial, la Sociedad Gestora notificara 1la ce-

sién a los Deudores de
en el supuesto de sust
administracién de los
el supuesto de cualquig

o situacidn preconcurs:

los Préstamos Hipotecarios

itucidn del Cedente en 1la
Préstamos Hipotecarios y en
sy gsituacidn de insolvencia

3rl, intervencidén adminis-
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trativa o judicial del Cedente. La Sociedad Ges-
tora realizara dicha notificacidén en el plazo de
tiempo mas breve posible. Los gastos de dicha no-
tificacidn correran por cuenta del Fondo.

El Cedente asumird los gastos de notificacién
aurl

los deudores de los Préstamos Hipotecarios

n el caso de que la misma sea realizada por 1la

Sociedad Gestora.

9. Sustitucidn del Cedente como Administrador
de las Participaciones por la Séciedad Gestora—

En caso de que la Sociedad constate el incum-
plimiento, por parte de la Entidad Cedente, como
Administrador de los Préstamos Hipotecarios, de
las obligaciones establecidas en este apartado, o
el acaecimiento de hechos que, a juicio de la So-
cigdad Gestora, supongan un perjuicio o riesgo
ra la estructura financiera del Fondo o para
loé derechos e intereses de los titulares de los

Bonos, la Sociedad Gestora podra, siempre que es-

té permitido por la normativa vigente, (i) susti-



tuir al Cedente como administrador de las Parti-
cipaciones o (ii) requerir al Cedente para que
la realizacidén de dichas

subcontrate o delegue
obligacioﬁes a la pers
ciedad Gestora, tenga
cuada para la realizac
Sociedad Gestora tendr
que la Entidad Cedente
cidén de su sustituto.
a efectuar dicha subco
Asimismo, si se ad
rativa, normativa o ju
ligquidacién, o interve
solicitara ser declara
tiera a tramite la sol
tercero, la Sociedad G
te como Administrador
rios, siempre qﬁe ello
de.la legislacidn apli
El nuevo Adminigtr
tecarios sera,

en su cC

ciedad Gestora, una ve

des administrativas competentes, de forma que

se perjudique la calif

ona que, a juicio de la So-
la capacidad técnica ade-
ién de dichas funciones. La
4 en cuenta las propuestas
le haga sobre la designa-
El Cedente estar&d obligado
ntratacién o delegacidén.—
optara una decisidn corpo-

dicial para la disolucidn,

ncidn del Cedente o éste
do en concursgso, o ge admi-
icitud presentada por un

egtora sustituird al Ceden-
de los Préstamos Hipoteca-

esté permitido al amparo

cable.

ador de los Préstamos Hipo-

aso, designado por la 8So-

z consultadas las autorida-
no

icaciébn otorgada a los Bo-
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nos por las Agencias de Calificacidén, siendo di-
cha designacidén comunicada a éstas y a la CNMV.
La Sociedad Gestora podra acordar con el nuevo

administrador la cuantia a percibir, con cargo al

Fgndo, que estime oportuna.

En caso de que la legislacién aplicable asi
o permita, el Cedente podrd solicitar la susti-
tucién en la administracidén de los Préstamos Hi-
potecarios. La Sociedad Gestora autorizara dicha
sustitucién siempre y cuando el Cedente haya en-
contrado una entidad que la sustituya en la fun-
cién de administracién y no se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las Agen-

ciag de Calificacién, siendo dicha sustitucidn

omunicada a éstas y a la CNMV,
En caso de sustitucidén, el Cedente pondra a
disposicién del nuevo administrador los documen-

tos necesarios para que éste desarrolle las acti-

vidades que le correspondan.

10. Subcontratacidn.



BANCO PASTOR, resp
tecarios que administr
pre que ello esté perm
gente, para subcontrat
personas de reconocida
realizacién de las fun
apartado siempre que s
medie el consentimient
Sociedad Gestora, en n

suponga una revigién a

ciones otorgadas a cada uno de

dicho subcontratista o

ejercitar cualquier ac¢idén en demanda de
sabilidad contra el Fondo.

En cualquier caso ni la Sociedad Gestora,

el Fondo,

guna distinta a la asumida en virtud de

descrito, con respecto

ros © incurridos con mg

0 delegacidn o que se deriven de

de cualquier Contrato il respecto.

No obstante cualqui
¢idn, el Cedente no que

mediante tal subcontrat

asumiran responsabilidad adicional

ecto de los Préstamos Hipo-

e, estard facultado, siem-

itido por la normativa vi-

ar o delegar, en terceras

solvencia y capacidad, la

ciones sefialadas en este

ea legalmente posible (i)

O previo por escrito de 1la

ombre del Fondo, (ii) no

la baja de 1las califica-

los Bonos (iii)
delegado haya renunciado a

respon-

ni
al-
lo aqui
a costes o gastos pagade-
tivo de la subcontratacién

la terminacién

er subcontrato o delega-
dari exonerado ni liberado

© o delegacién de ninguna
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de las responsabilidades asumidas en virtud de la

presente Escritura de Constitucién.

Seccién IV: EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZA-

CION HIPOTECARIA.

11. EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZACION HI-

POTECARTA.

La Sociedad Gestora, actuando como represen-

tante legal del Fondo constituido en esta escri-
tura ptblica, acuerda realizar con cargo al mismo
la presente Emisidn de Bonos de conformidad con

lo previsto en la Ley 19/1992 y sujeto a los tér-

minos y condiciones que se determinan en las Es-

tipulaciones y apartados de esta Seccidn IV.

12. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS BO-

!
!
!
|
|

NOS.

12.1 Importe de la emisidn.

El importe total de la Emisidén de Bonos as-
jende a MIL MILLONES (1.000.000.000) de euros de
valor nominal, constituido por MIL(1.000)

Bonos

denominados en euros y agrupados en 4 Series de



Bonios de la siguiente manera:
Serie A: 9.610 Bonos por importe nominal to-

tal 961.000.000 euros. .

Serie B: 170 Bonog por importe nominal total

17.000.000 eurocs.

Serie C: 120 Bonos por importe nominal total

12.000.000 euros.
Serie D: 100 Bonos por importe nominal total

10.000.000 eurocs.

La suscripcidén o tenencia de Bonos de una Se-

rie no implica la suscripcidn o tenencia de Bonos

de lasg otras Series,

12.2 Fecha de desembolso

Los Bonos de las Series se pondran en circu-
lacién en la Fecha de Desembolso, una vez con-
cluido el Periodo de Suscripcidn y efectuado el
desembolso. En Acta Notarial se hara constar ex-
presamente el cierre de la emisidn y la suscrip-
cidén y desembolso de los Bonos cuyo precio se
aplicarda al pago de la cesién de los Préstamos
Hipotecarios, entregandose copia de dicha Acta

Notarial de cierre de la emisién a la CNMV.,—— .

12.3 Forma de representacidn.

Los Bonog gue se emiten con cargo al Fondo se .
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representaran exclusivamente por medio de anota-
ciones en cuenta, surtiendo la presente Escritura
de Constitucidén los efectos previstos en el arti-
culo 6 de la Ley del Mercado de Valores, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 5.9 de la
Ley 19/1992, y con sujecidén a lo establecido en

la Estipulacién 16 de esta Escritura de Constitu-

cién.

12.4 Tipo de interés nominal.

Interés nominal.

Los pagos de intereses de los Bonos se reali-
zaran, con relacién al resto de pagos del Fondo,
segun el Orden de Prelacidn de Pagos. A efectos
del devengo de los intereses, la emigidn de Bonos
se entenderd dividida en periodos de devengo de
intereses (en adelante, los "Periodos de Devengo
de Intereses") cuya duracidn serid la existente
entre dos Fechas de Pago (incluyendo la Fecha de
Pago inicial y excluyendo la Fecha de Pago fi-

nal). El1 Primer Periodo de Devengo de Intereses



comenzarid en la Fecha d

ésta) y finalizara en 1
22 de septiembre de 200

Todos los Bonos emi
Fecha de Desembolso, ha
de los mismos, un intery
con pago trimestral. Di
trimestres vencidos en
el Saldo Nominal Pendie
Bono en la Fecha de Pag
en el caso de la primer
Saldo Nominal inicial d

El tipo de interés
una de las Series de Bo
de Devengo de Intereses
mar (i) el Tipo de Inte
minado éste seglin se es
que resulta comiin a tod
redondeado a la milésim
teniendo en cuenta que,
proximidad para el redo
tal redon

sea idéntica,

caso al alza, mas (ii)

Serie de Bonos, tal y ¢

e Desembolso (incluyendo

a primera Fecha de Pago,

5 (excluyendo ésta).
tidos devengaran, desde la

sta el total vencimiento

és nominal anual variable,
cho interés se pagard por

cada Fecha de Pago sobre

nte de vencimiento de cada
o0 inmediata anterior (o,

a Fecha de Pago, sobre el

e los Bonos).
anual que devengaran cada

nos durante cada Periodo

sera el resultante de su-

rés de Referencia, deter-
tablece més adelante, vy
as las Series de Bonos, vy
a del entero mas proéximo,

en el supuesto de que la
ndeo al alza o a la baja
deo se efectuarad en todo

el margen aplicable a cada

omo se indica mas abajo.—
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Tipo de Interés de Referencia:
El Tipo de Interés de Referencia para la de-
terminacién del tipo de interés aplicable a los
Bonos de todas las Series gerda, el EURIBOR a tres

(3)/ meses o, en caso necesario su sustituto, de-

teyminado segin se expone a continuacidn.

Determinacién del Tipo de Interés de Referen-

cla de los Bonos:

La determinacidén del EURIBOR se ajustara a

[

as reglas descritas en este apartado.
En cada una de las Fechas de Determinacién,

Ja Sociedad Gestora determinard el Tipo de Inte-

s de Referencia, dque sera igual al EURIBOR, en-

tendido como:
(i) El1 tipo EURIBOR a tres meses que resulte
de ’ pantalla de REUTERS, pagina EURIBOR= a las
11 horas de la mafiana C.E.T. de la Fecha de De-
terminacién. "Pantalla REUTERS, pagina EURIBOR="

es aquélla que refleja el contenido de la pagina

"EURIBOR=" en el REUTERS MONITOR MONEY RATES SER-




VICE (o cualquier otra Pagina que pueda reempla-

zarla en este servicia) .

(1i) En ausencia de tipos segin lo éeﬁalado
en el nimero (i) anterior, se estara, al tipo EU- '
RIBOR a tres meses que resulte de la pantalla de '
"TELERATE" (TELERATE SPAIN, S.A.), en 1la Pagina
248, (o cualquier otra pagina que pudiera reem-
Plazarla en este servicio) a las 11 horas de 1la

mafiana (C.E.T.) de la Fecha de Determinacién.

(iii) En ausencia de tipos segin lo seflalado
en los nGmeros (i) y (ii) anteriores, ge estarg,
a la media simple de los tipos de interés inter-
bancario de la zona Euro para las operaciones de
depésito no transferibles en euros a tres meses
de vencimiento ofertados en la Fecha de Determi-
nacién por las entidades sefialadas a continua-
cidén, siendo dicho tipo |de interés solicitado con
posterioridad y éroximidad a las 11 horas de 1a

mafiana (C.E.T.) a estas entidades de manera si-

multénes:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria

Banco Santander Central Hispano— .,
Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros— '
Deutsche Bank '




0472005

ESTADO
e

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

6F9251948

En el supuesto de que alguna(s) de las cita-
das entidades no suministrara declaracidn de co-
tizaciones, serd de aplicacidén el tipo que resul-
te de aplicar la media aritmética simple de los

tifpos declarados por al menos dos de las entida-

es restantes.

(iv) En ausencia de tipos segin lo sefialado
en los apartados (i), (ii) y (iii) anteriores, se
estara al Tipo de Interés de Referencia del Pe-
riodo de Devengo de intereses inmediatamente an-

terior y asi sucesivamente en tanto se mantenga

dicha situacién.

La Sociedad Gestora conservard los listados
del contenido de las pantallas de REUTERS o TELE-
RATE, o en su caso, las declaraciones de cotiza-
cibnes de las entidades mencionadas en el aparta-

do (iii) anterior, como documentos acreditativos

del tipo EURIBOR determinado.
Fecha de Determinacién del Tipo de Interés de

Referencia y del Tipo de Interés de los Bonos:—



La Fecha de Determinacién del Tipo de Interés
de Referencia para cada Periodo de Devengo de In-
tereses serd el segundo Dia H&bil anterior a la
Fecha de Pago (o a la Fecha de Desembolso en el
caso del primer Periodo de Devengo de Intereses)

que marca el comienzo del correspondiente Periodo

de Devengo de Intereses.

Una vez determinado el Tipo de Interés de Re-
ferencia de losg Bonos, Yy en la misma Fecha de De-
terminacién, la Sociedad Gestora calculars y de-
terminard para cada una de las Series de Bonos el

tipo de interés aplicable al siguiente Periodo de

Devengo de Intereses.
Margen a aplicar al tipo de referencia para

cada una de las Series |[de Bonog:

Los margenes que se aplicaran al Tipo de In-
terés de Referencia determinado como se especifi-
ca anteriormente, para calcular el tipo de inte-
rés que devengaran en cada periodo de interés los

Bonos de todas las Series, estaran comprendidos

entre los valores gigui
+ Serie A: margen c

y el 0,20%, ambosg inclu

entes:

omprendido entre el 0,10%

idos,

+ Serie B: margen comprendido entre el 0,20%
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y el 0,35%, ambos incluidos

+ Serie C: margen comprendido entre el 0,20%

y el 0,50%, ambos incluidos

+ Serie D: margen comprendido entre el 0,45%

y el 0,85%, ambos incluidos
El margen aplicable a cada una de las Series,
presado en tanto por ciento, serd determinado
or comin acuerdo por todas las Entidades Direc-

toras antes de las 9:00 horas (hora CET) del dia

de inicio del Periodo de Suscripcidn.
En ausencia de acuerdo, la Sociedad Gestora
fijara el margen concreto sobre los que no hubie-

ra habido acuerdo, con los siguientes margenes:—

+ Serie A: margen del 0,17%

+ Serie B: margen del 0,30%

+ Serie C: margen del 0,40%

. + Serie D: margen del 0,65%
Los margenes definitivos aplicables a cada
una de las Series que hubieren sido fijados, se-

ran comunicados por la Sociedad Gestora a las En-



tidades Directoras y a
y Colocadoras, para qu
de los inversores inte

de los Bonos.

las Entidades Aseguradoras
e lo pongan en conocimiento

resados en la suscripcién

El Tipo de Interés
Bonos de cada una de 1
Periodo de Devengo de

antes del inicio del P

diante anuncio previsto en el

del Folleto Informative y Estipulacién 20

Presente Escritura. As

imismo,

Nominal aplicable a los

as Series para el primer

Intereses se hard puablico

eriodo de Suscripcién me-
apartado III.5.3,
de la

la Scociedad Gestora

también lo comunicard a la CNMV, al Agente de Pa-

gos, a AIAF y a Iberclear.

FOrmula para el cdlculo de los intereses de
los Bonosg:

El cdlculo de los |intereses devengados por
los Bonos de todas las |Series, durante cada Pe-
riodo de Devengo de Intereses, se realizara por
la Sociedad Gestora de jacuerdo con 1la siguiente
f6érmulac:

I = Nxr x “3E0""
donde:
N = Saldo Nominal Pendiente del Bono al comienzo
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t del Periodo de Devengo de Intereses.
I = Importe total de intereses devengados por el
Bono en el Periodo de Devengo de Intereses.

r = es el tipo de interés del Bono en base anual,

.

lado en cada caso como se indica con ante-

idad.

es el namero de dias del Periodo de Devengo

Intereses.
A los efectos de la emisién de Bonos vy, du-

ante toda la vida de los mismos, se congideraran

"Dias Habiles" todos los que no sean:

sabado; y

domingo; Yy

festivos en Madrid y
.los dias inhabiles del calendario TARGET;——
12.5 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, e indicacién precisa del apartado del Fo-

- ' lleto Informativo donde se describen las reglas




de prelacidén establecidas en los pagos del Fondo,

Y en concreto las que afectan a los pagos de in-

tereses de dichos valores.

El pago de intereses devengados por los Bonos

de la Serie A ocupa el| (iv) lugar en el Orden de

Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién

21 de la presente Escritura de Constitucién. A

estos efectos, los intereses de los Bonos de 1la

Serie A se satisfarén a prorrata entre los Bonos

de la Serie A en funcién del saldo nominal pen-

diente de cada Bono. En caso de que los recursos

disponibles del Fondo |fueran insuficientes, el

importe que resulte se
los Bonos de la Serie A

do Nominal Pendiente de

distribuird entre todos

proporcionalmente al Sal-

los mismos.

El pago de intereses devengados por los Bonos

de la Serie B ocupa el (v) lugar en el Orden de

Prelacidén de Pagos establecido en 1la Estipulacién
21 de la presente Escritura de Constitucién, sal-

VO postergamiento de este pago al lugar (ix) de

este Orden de Prelacién|de Pagos.

El pago de intereses devengados por los Bonos

de la Serie C ocupa el (vi) lugar en el Orden de

Prelacidén de Pagos establecido en la Estipulacién
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21 de la presente Escritura Constitucidén, salvo

i postergamiento de este pago al lugar (x) de este

Orden de Prelacidn de Pagos.
El pago de los intereses devengados por los
Bonos de la Serie D ocupa el (vii) lugar en el
5 Ofden de Prelacidén de Pagos establecido en la Es-
tipulacidn 21 de la presente Escritura Constitu-
ién, salvo postergamiento de este pago al lugar
(xi) de este Orden de Prelacidn de Pagos.

12.6 Fechas, lugar, entidades y procedimiento

para el pago de los intereses.

Los intereses de los Bonos de todas las Se-

ies se pagaran, por trimestres vencidos, los
ias 22 de marzo, junio, septiembre vy diciembre
e cada afio, hasta la total amortizacidédn de los
mismos (en adelante, cada una de estas fechas,

una "Fecha de Pago") mediante el procedimiento

resefiado en la presente Estipulacién.
En caso de que alguna de las fechas estable-

» cidas en el parrafo anterior no fuera un Dia H&-




bil, seri Fecha de Pago
mente posterior, deveng
rregpondientes al Perio
en curso descrito en

hasta el mencionado pri

el Dia HAabil inmediata-
dndose los intereses co-
do de Devengo de Intereses
la presente Estipulacidn

mer Dia HAbil, no inclusi-

ve.

En caso de que en u
sar de los mecanismos e
teccidn de los derechos
Bonos, los Recursos Disg
sen suficientes para at
pago de intereses del F
en el apartado V.4.2.,
ra el pago de intereges
den de Prelacidén de Pag
apartado y en el supues
Disponibles solo fueran
parcialmente obligacion
den de prelacién, la ca
partird proporcionalmen
dos, al Saldo Nominal P
las cantidades que los
biesen dejado de percib

guiente Fecha de Pago e

na Fecha de Pago, y a pe-
stablecidos para la pro-
de los titulares de los
ponibles del Fondo no fue-
ender las obligaciones de
ondo seglin lo especificado
la cantidad disponible pa-
se repartirda segqin el Or-
os establecido en dicho
to de gque 1los Recursos
suficientes'para atender
es que tengan el mismo or-
ntidad disponible se re-
te entre los Bonos afecta-
endiente de los mismos, vy
titulares de los Bonos hu-
ir se abonardn en la si-

n que sea posible, sin de-
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vengar intereses adicionales. Los pagos pendien-
tes a los titulares de los Bonos se haradn efecti-
vos en la Fecha de Pago siguiente (existiendo Re-
cursos Disponibles para ello) con prelacidén inme-
digtamente anterior a los pagos a los titulares

dg los Bonos de esa misma Serie correspondientes

dicho periodo.
Las retenciones, contribuciones e impuestos
establecidos o que se establezcan en el futuro
sobre el capital, intereses o rendimientos de es-
tos Bonos correrdn a cargo exclusivo de los titu-
lares de los Bonos y su importe sera deducido, en

su caso, por la entidad gque corresponda en la

forma legalmente establecida.

El pago se realizard a través del Agente Fi-
nanciero, utilizando para la distribucién de 1los

importes a IBERCLEAR y sus entidades participan-

tes.

12.7 Precio de emigidn.

Los Bonos se emiten al 100 por ciento de su



valor nominal. El preci

nos de cada una de las

o de la emisgidn de los Bo-

Serieg serd de CIEN mil

(100.000) euros por Bono, libre de impuestos y

gastos de suscripcidn p

ara el suscriptor por par-

te del Fondo.
Log gastos e impues
81i6n de los Bonos seran
12.8 Amortizacién d

12.8.1 Precio de re

tog inherentes a la emi-

s

por cuenta del Fondo.

e los Bonos.

embolso.

El precio de reembolso |para los Bonos de cada una

de las Series serada de (
por Bono, equivalentes
valor nominal, pagaderc

cidén 12.9.2. siguiente.

IEN MIL (100.000) euros
al 100 por ciento de su

conforme a la Estipula-

Todos y cada uno de
Serie ser&n amortizadod

la reduccidn del nomina

los Bonos de wuna misgma
en igual cuantia mediante

1l de cada uno de ellos.——

12.8.2 Modalidades de amortizaciédn de los Bo-

nos

12.8.2.1. Caracteristicas comunes al Venci-

miento y Amortizacién de los Bonos de todas las

Seriesg

El vencimiento de log Bonos de todas las Se-

ries se producird en 1a

Fecha en que estén total-

ik

ot e
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mente amortizados o en la Fecha de Vencimiento

Legal del Fondo.
A estos efectos, la tGltima fecha de amortiza-
cién reqgular de los Derechos de Crédito agrupados

er? la cartera titulizada es el 31 de enero de

2p40.

El precio de reembolso de cada Bono sera de

00.000 euros equivalente a su valor nominal.

12.8.2.2. Caracteristicas especificas de la
Amortizacién de cada una de las Series de Bonos—
La amortizacidén de las distintas Series de

Bonos se realizarad tal y como se describe a con-

tinuacioén.

Amortizacidn de la Serie A
_Los Bonos de la Serie A comenzardn su amorti-
zacién en la primera Fecha de Pago del Fondo (el
22 de septiembre de 2005). La amortizacidén del
principal de los Bonos de la Serie A se realizara
mediante amortizaciones parciales en cada una de

las Fechas de Pago hasta completar su importe no-




minal total, por el importe de la Cantidad Dispo-

nible para Amortizar aplicada en cada Fecha de

Pago a la amortizacién|de la Serie A conforme a

las reglas de Distribucidén de la Cantidad Dispo-

nible para Amortizar entre cada Serie que se re-

cogen en el apartado IT.11.3.4. del Folleto 1In-

formativo y Estipulacidn 12.8.2.3.5 de la Presen-

te Escritura, que serd distribuido a prorrata en-

tre los Bonos de la propia Serie A mediante 1la

reduccién del nominal de cada Bono de la Serie A.

Amortizacidn de la |Serie B

La amortizacidén de |log Bonos de la Serie B se

realizard mediante amortizaciones parciales en

cada una de las Fechas de Pago desde que comience

su amortizacidén hasta completar su importe nomi-

nal total, por el importe de la Cantidad Disponi-

ble para Amortizar aplicada en cada Fecha de Pago

a la amortizacidn de 13

Serie B conforme a lag

reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles

para Amortizacién entre

en el Folleto, que serd

cada Serie que se recogen

distribuido a prorrata

entre los Bonos de la propia Serie B mediante la

reduccidn del nominal de cada Bono de la Serie B,

Log Bonos de la Serie B

comenzaridn su amortiza-

:
b

ELE PR E R R ]

Wiy indggtesty gl

S e E e R
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cién en la Fecha de Pago en la cual se cumplan
las Condiciones para la Amortizacidn a Prorrata,
de modo tal que la relacidn entre el Saldo Nomi-
nal Pendiente de la Serie By el Saldo Nominal

Pendiente de los Bonos se mantenga en el 3,40%, o

porcentaje superior mas préximo posible. La Can-

tifad Disponible para Amortizar se aplicard a la

amortizacién de la Serie B conforme a las reglas
e Distribucién de la Cantidad Disponible para
mortizar entre cada Serie. En caso de no produ-
cirse las mencionadas Condiciones para la Amorti-
zacién a Prorrata, la primera amortizacidén par-
cial de los Bonos de la Serie B tendrd lugar una

vez hubieran sido amortizados los Bonos de la Se-

ie A en su totalidad.

Amortizacidédn de la Serie C
‘La amortizacién de los Bonos de la Serie C se
raglizard mediante amortizaciones parciales en
cada una de las Fechas de Pago desde que comience

su amortizacién hasta completar su importe nomi-




nal total, por el importe de la Cantidad Disponi-

ble para Amortizar aplicada en cada Fecha de Pago

a la amortizacidén de la Serie C conforme a las

reglas de Distribucién
para Amortizacidén entre
en la Estipulacidén 12.8
buido a prorrata entre

rie C mediante la redug

de los Fondos Disponibles
cada Serie que se recogen
.2.3.5, que gerd distri-
los Bonos de la propia Se-

cién del nominal de cada

Bono de la Serie C.

Los Bonos de la Serie C comenzaradn su amorti-

zacién en la Fecha de P
lag Condicionesg para la
de modo tal que la relﬁ
nal Pendiente de la Serx
Pendiente de log Bonos
porcentaje superior mas
tidad Disponible para Amortizar se aplicara tam-
bién a la amortizacién
las reglas de Distribuc
nible para Amortizar en
no producirse las menci

Amortizacidn a Prorrata

parcial de los Bonos de

ago en la cual se cumplan
Amortizacién a Prorrata,
cién entre el Saldo Nomi-
ie Cy el Saldo Nominal
se mantenga en el 2,40%, o

préximo posible. La Can-

de la Serie C conforme a
idén de la Cantidad Dispo-
tre cada Serie. En caso de
onadas Condiciones para la
, la primera amortizacién

la Serie C tendria 1lugar

una vez hubieran sido amortizados los Bonos de la
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Serie A y de la Serie B en su totalidad.

. Amortizacidédn de la Serie D

La amortizacién de los Bonos de la Serie D se
realizara mediante amortizaciones parciales en

cadla una de las Fechas de Pago desde que comience

sy amortizacidén hasta completar su importe nomi-
1 total, por el importe de la Cantidad Disponi-
le para Amortizar aplicada en cada Fecha de Pago
la amortizacidén de la Serie D conforme a las
reglas de Distribucién de la Cantidad Disponible
para Amortizar entre cada Serie que se recogen en

la Estipulacidn 12.8.2.3.5, que sera distribuido

prorrata entre los Bonos de la propia Serie C

ediante la reduccidn del nominal de cada Bono de

a Serie D.

Los Bonos de la Serie D comenzaran su amorti-
zaCi¥o6n en la Fecha de Pago en la cual se cumplan
las Condiciones para la Amortizacidédn a Prorrata
de modo tal que la relacidén entre el Saldo Nomi-

‘ nal Pendiente de la Serie Dy el Saldo Nominal




Pendiente de los BRonos| se mantenga en el 2,00%, o

porcentaje superior mas

préximo posible. La Can-

tidad Disponible para Amortizar se aplicara a 1la

amortizacidén de la Serie D conforme a las reglas

de Distribucidn de la |Cantidad Disponible para

Amortizar entre cada Serie. En cagso de no produ-

cirse las mencionadas Condiciones para la Amorti-

zacidén a Prorrata, la primera amortizacién par-

cial de los Bonos de la

Serie D tendrd lugar una

vez hubieran sido amortizados los Bonos de la Se-

rie A, de la Serie B y|de la Serie C en su tota-

lidad.

12.8.2.3. Caracteristicas comunes a la Amor-

tizacién de los Bonos de todas las Series

12.8.2.3.1. Saldo Nominal Pendiente

Se entenderd por "Saldg

Nominal Pendiente" de los

Bonos de una Serie en una Fecha de Pago, el Saldo

Nominal Pendiente de dilcha Serie de Bonos antes

de la amortizacidn correspondiente a dicha Fecha

de Pago.

12.8.2.3.2. Saldo Nominal Pendiente de las

Participaciones

El Saldo Nominal Pendiente de una Participa-

cidén Hipotecaria a una fecha serd el capital o

T
a
]

SIS Sy e
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principal pendiente de vencer del correspondiente

| . Préstamo Hipotecario por dicho valor en esa fe-

cha.

El Saldo Nominal Pendiente de las Participa-

ciones a una fecha sera la suma del capital pen-
iente de vencer de todos y cada uno de los Prés-

tamos Hipotecarios a esa fecha.

Se consideraran Participaciones Hipotecaria
Fallidas aquellas en que Préstamos Hipotecarios
por éstas participados se (a) encuentren a una
fecha en impago por un periodo igual o© mayor a

doce (12) meses de retraso en el pago de débitos

vencidos o (b) se clasifiquen como fallidas por
la Sociedad Gestora por indicacidén de la Entidad
edqhte como Administrador de los Préstamos Hipo-
t c/rios, porque presenten dudas razonables sobre
su reembolso total. Se consideraran Participacio-
nes Hipotecarias No Fallidas aquellas que, a una

fecha no se encuentren consideradas como Partici-

S o paciones Hipotecarias Fallidas.




12.8.2.3.4. Cantidad Disponible para Amorti-

zar y Déficit de Amortizacién

En cada Fecha de Pago, con cargo a los Recur-

sos Disponibles y en el

(viii) lugar en el Orden

de Prelacidén de Pagos, |se procederda a la reten-

cidén del importe destinado a la amortizacién de

los Bonos en su conjunto y sin distincién entre

Series ("Cantidad Disponible para Amortizar") en

una cantidad igual a 1la

menor de las siguientes

cantidades (a) La diferyencia positiva en esa Fe-

cha de Pago entre (A) el Saldo Nominal Pendiente

de los Bonos previo a la amortizacidn que se rea-

lice en esa Fecha de Pago y (B) la suma de (i) el

Saldo Nominal Pendiente

de 1las Participaciones

Hipotecarias no Fallidas correspondiente al dlti-

mo dia del mes anterior

al de la Fecha de Pago, y

(ii) el importe correspondiente a las amortiza-

ciones anticipadas del mes natural anterior al de

la Fecha de Pago; (el "Importe Tedrico de Amorti-

zacién") vy,

(b} Los Recursos Digponibles en esa Fecha de

Pago, deducidos los importes correspondientes a

los conceptos indicados

en los apartados (i) a

(vii) del Orden de Prelacién de Pagos que se re-
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:f *' coge en el apartado 21 de la presente Escritura
: : de Constitucién y en el Folleto Informativo.
? El déficit de amortizacién (el "Déficit de
Amortizacién") en una Fecha de Pago sera la dife-
} rencia positiva, si existiera, entre:

| El Importe Tebrico de Amortizacidn; y

La Cantidad Disponible para Amortizar
12.8.2.3.5. Distribucidn de la Cantidad‘ Dis-

onible para Amortizar entre cada Serie

La Cantidad Disponible para Amortizar se
aplicard en cada Fecha de Pago a la amortizacidn
de cada una de las Series de conformidad con las
siguientes reglas ("Distribucién de 1la Cantidad
Disponible para Amortizar entre cada Serie"):——
Aunque no hubiera sido amortizada la Serie A
'su totalidad conforme a lo establecido en el
punto 3 siguiente, amortizacidn que comenzara en
la primera Fecha de Pago del Fondo, la Cantidad
‘. Disponible para Amortizar se aplicara también a

la amortizacién de la Serie B y/o de la Serie C



|
1

|

N
£
%
i

y/o de la Serie D en la Fecha de Pago que no gea «
la Gltima Fecha de Pago ni la fecha de ligquida-

cidén del Fondo y en la que se cumplan las cir-

b ¥ TR v L e e el

cunstancias siguientes ("Condiciones para la

Amortizacidn a Prorratﬁ"):

a) Para proceder a |la amortizacién de la Se-
rie B, cuando en la Fecha de Pago correspondiente
y tras realizar la distribucién de 1la Cantidad f

Disponible para Amortizar, se cumplan las gi-

guientes condiciones:
(1) que el Saldo Nominal Pendiente de la Se-

rie B sea igual o mayor al 3,40% del Saldo Nomi-

nal Pendiente de los Bonos, y
(ii) que el Saldo Npminal Pendiente de las
Participaciones Hipotecarias no Fallidas con im-
pagos superiores a noventa (90) dias sea inferior
al 1,00% del Saldo Nominal Pendiente de las Par-
ticipaciones Hipotecarias no Fallidas al dltimo
dia del mes anterior a dicha Fecha de Pago .
b) Para proceder a la amortizacidén de la Se-
rie C, cuando en la Fecha de Pago correspondiente
y tras realizar la distribucién de 1la Cantidad )

Disponible para Amortizar, se cumplan las si-

guientes condiciones: *
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3 : (i) que el Saldo Nominal Pendiente de la Se-
. rie C sea igual o mayor al 2,40% del Saldo Nomi -

nal Pendiente de los Bonos, Yy
(ii) que el Saldo Nominal Pendiente de las

Participaciones Hipotecarias no Fallidas con im-

pagos superiores a noventa (90) dias sea inferior
ay 1,00% del Saldo Nominal Pendiente de las Par-
icipaciones Hipotecarias no Fallidas al Gltimo
ia del mes anterior a dicha Fecha de Pago.

c) Para proceder a la amortizacidén de la Se-
rie D, cuando en la Fecha de Pago correspondiente

v tras realizar la distribucién de la Cantidad

pisponible para Amortizar, se cumplan las si-

uientes condiciones:
(i) que el Saldo Nominal Pendiente de la Se-

sea igual o mayor al 2,00% del Saldo Nomi-

Pendiente de los Bonos, vy
(ii) que el Saldo Nominal Pendiente de las
Participaciones Hipotecarias no Fallidas con im-

- pagos superiores a noventa (90) dias sea inferior




al 1,00% del Saldo Nominal Pendiente de las Par-

ticipaciones Hipotecarias no Fallidas al adltimo

dia del mes anterior a| dicha Fecha de Pago.

d) Para proceder a|la amortizacién de la Se-

rie B y de la Serie C vy

de la Serie D, cuando en

la Fecha de Pago correspondiente y tras realizar

la distribucién de la |Cantidad Disponible para

Amortizar, se cumplan las siguientes condiciones:

(1) gue el Fondo de

Reserva Requerido en 1la

Fecha de Pago precedente a la Fecha de Pago co-

rrespondiente hubiera sido dotado en su totali-

dad, vy

(ii) que el Saldo Nominal Pendiente de las

Participaciones Hipotecarias sea igual o superior

al 10 por 100 del Saldo

Nominal inicial a 1la

constitucién del Fondo.

2. En caso de ser de aplicacidén en una Fecha

de Pago la amortizacién
Serie C y/o de la Serie
la regla 1 anterior, la
Amortizar se aplicari a

rie B y/o de la Serie C

de la Serie B y/o de 1la
D, segin lo previsto en
Cantidad Disponible para
la amortizacién de la Se-

y/o de la Serie D de modo

tal que el Saldo Nominal Pendiente de la Serie B

0 el de la Serie C o el

de la Serie D con rela-

T L A W b et RSN G £ + vt i B g

iR R ;‘;;__“



PAFEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

B L2
TIMBRE
DEL ESTADO
T

6F93251937

0472005

¢ién al Saldo Nominal Pendiente de log Bonos tras
- realizar la distribucién de la Cantidad Disponi-
ble para Amortizar se mantenga en el 3,40%, en el
2,40% o en el 2,00%, respectivamente, o porcenta-

jes superiores a éstos lo mds prdximos posibles.-—

3. Desde la primera Fecha de Pago (22 de sep-
iembre de 2005) la Cantidad Disponible para
Amortizar se aplicard, en primer lugar a la amor-
tizacién de la Serie A. Si no se cumplieran las
Condiciones para la Amortizacidén a Prorrata des-
critas en este apartado, la Cantidad Disponible
para Amortizar se aplicard en sequndo lugar a 1la
amortizacién de la Serie B hasta su total amorti-

zacién, en tercer lugar a la amortizacién de la

\Mierie C hasta su total amortizacidn, y en cuarto

ugar a la amortizacién de la Serie D hasta su

total amortizacidn.

12.8.2.4. Amortizacidén Anticipada de la Emi-

. gién de Bonos.

Con independencia de la obligacidn del Fondo,

—



a través de su Sociedad Gestora, de amortizar los
Bonos de cada Serie en| la Fecha de Vencimiento
Legal o de las amortizaciones parciales en cada .
Fecha de Pago, segln se establece en los aparta-
dos anteriores, la Socjiedad Gestora estard facul-
tada para proceder a [la Liguidacidn Anticipada
del Fondo y con ello al la amortizacién anticipada
de los Bonos y extincion del Fondo, en una Fecha
de Pago, de la totalidad de la Emisidén de Bonos,
de conformidad con los| Supuestos de Liquidacién
Anticipada y con los requisitos que se detallan
en el apartado IIT.10. del Folleto y Estipulacidn
4.1 de la Presente Escritura con sujecién al Or-
den de Prelacidén de Pagos de Liquidacidn.

12.9 Publicidad de| la amortizacidén y pago de

intereses; servicio financiero de la emisién.
El servicio financiero de la Emisién de Bonos

gse atendera a través de BANCO PASTOR, en calidad

de Agente Financiero. |El1 pago de intereses vy

amortizaciones se comuhicara a los titulares de

los Bonos de conformidad con la Estipulacién 20

de la presente Escritura de Constituciédn. El1 abo- :

no de intereses y de las amortizaciones serd rea-

lizado a los titulares| de los Bonos por las enti- .
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dades participantes correspondientes y, a éstas,
a su vez, les gerad realizado por Iberclear, como
entidad encargada del registro contable.

12.10 Obligaciones y plazos previstos para la
puesta a disposicidén del piblico y remisién a la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores de in-

rmacidédn periddica de la situacidén econdmico-fi-

anciera del Fondo.
12.10.1 Obligaciones y plazos previstos para

la formulacidén, verificacién y aprobacidédn de

cuentas anuales e informe de gestidn. -
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 me-

ses siguientes al cierre del ejercicio del Fondo,

e coincidird con el afio natural.
"El Consejo de Administracidédn de 1la Sociedad
Gestora ha designado a Deloitte, S.L. con CIF nua-
mero B-79104469, inscrita en el R.0.A.C. con el

nimero 50692 como auditores del Fondeo. El Consejo



de Administracidén de la Sociedad Gestora informa- .
ra a la CNMV de cualquier cambio que pudiera pro-

ducirse en lo referente a la designacién de los .

auditores.

Dentro de los cuatro meses siguientes al fi-
nal del periodo contabie, y junto con las cuentas
anuales auditadas del Fondo (balance, cuenta de
pérdidas y ganancias, y un anexo especificando
los principios contables aplicados), la Sociedad
Gestora emitird un informe que recogera:

1. Un inventario de la cartera de Participa-
ciones Hipotecarias agrupadas en el Fondo, el

saldo de las cuentas abiertas a nombre del Fondo

en el Agente Financiero.

2. La siguiente informaciédn:

a) El Saldo Nominal Pendiente de las Parti-

cipaciones Hipotecarias,
b) El porcentaje de las Participaciones Hi-
potecarias que ha sido |amortizado anticipadamen-

te.

c) Los cambios producidos en la tasa de amor-~

tizacidén anticipada.

d) El importe de las Participaciones Hipote-

carias en situacidén de impago.
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e) El importe de las Participaciones Hipote-
carias que han sido declaradas Fallidas (aquellas
Participaciones Hipotecarias que tengan un retra-
so en el pago superior a 12 meses o se c¢lasifi-
quen como Fallidas por la Sociedad Gestora = por
indicacién de la Entidad Cedente como Administra-
dgr de los Préstamos porque presenten dudas razo-

ables sobre su reembolso total)y el porcentaje

e representan sobre el total.

f) La vida residual de la cartera de las Par-

ticipaciones Hipotecarias.

g) El1 tipo medio de la cartera de las Parti-

cipaciones Hipotecarias.

h) El1 Saldo Nominal pendiente de Bonos.

i) El1 porcentaje de Bonos pendiente de venci-

ieqﬁo.
jj) En su caso, importes de intereses corres-
pondientes a los Bonos devengados y no pagados.—
k) Los saldos depositados en la Cuenta de Te-

soreria abierta en el Agente Financiero y, en su



caso, el de la Cuenta de Excedentes,

1) El saldo pendiente de

reembolso de los

Préstamos (Préstamo Subordinado para Gastos Ini-

ciales, Préstamo Subordinado para

Primer Periodo y Préstamo Subordinado para

de Reserwva) .

Intereses del

Fondo

m) Un andlisis detallado de 1los

del Fondo y de los factores que

dichos resultados.

resultados

han afectado a

n) El importe y las
y comisiones de gestidn

riodo contable.

variaciones de los gastos

1 producidos durante el pe-

De manera trimegtrs
Habiles siguientes a c4g
ciedad Gesgtora emitira
un inventario de la c4

Hipotecarias, el saldo

abierta en el Agente Financiero, y, en su

de la Cuenta de Excedentes, asi como la

1l y dentro de los 7 Dias

da Fecha de Pago, la So-

un informe que contendra
rtera de Participaciones
de la Cuenta de Tesoreria
caso,

informa-

cién descrita en los apartados (a) a (i) del pun-

to anterior. En todo caso

esta informacién se

ajustara a los requisitos que a tal efecto impon-

ga la CNMV,

En lo referente a log Bonos y en el mismo in-

o
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forme anterior, la Sociedad Gestora hari constar,
distinguiendo entre las diferentes Series, la si-

guiente informacién, referida a la anterior Fecha

de Pago:

Importe del Saldo Nominal Inicial

Importe del Saldo Nominal vencido

* Importe del Saldo Nominal pendiente de ven-

cimiento
* Importe del Saldo Nominal vencido y efecti-
vgmente satisfecho a los titulares de los Bonos—

* Intereses totales devengados por los Bonos

desde la anterior Fecha de Pago
* Intereses devengados desde la Fecha de De-

sgmbolso y que, debiendo haber sido abonados en

anteriores Fechas de Pago, no hayan sido satisfe-

cho
Copia de dicho informe se depositari en 1la

Comisidén Nacional del Mercado de Valores.
Asimismo, toda la informacién de caricter pi-

blico detallada en esta estipulacién podra encin-



trarse en el domicilio

de la Sociedad Gestora, en

las Entidades Aseguradoras, en la sede del Merca-

do AIAF y en la CNMV.

12.10.2 Obligaciones de comunicacidén de he-

chog relevantes

La Sociedad Gestor:

Fondo, se compromete

a informar

53]

en representacidén del

inmediatamente

por escrito a la Comisién Nacional del Mercado de

Valores, a lasg Agencias de Calificacidn y a los

titulares de los Bonos

garanticen una adecuada difusidén de la

cidén, incluyendo entre
Internet de la Socieda
relevante que se produ
Participaciones Hipote
el Fondo y con la
pueda influir de modo

de los Bonos, y en par
nar a losg titulares de
de Pago, tanto en conc
intereses, segun lo p
IT.10. v ITI.11. del Fo
y 12.8 de la Presente

cualquier modificacidn

propia

a través de medios que
informa-
égtos la propia pagina en
hecho

1 Gestora, de todo

zca en relacidédn con las
rarias, con los Bonos, con
Sociedad Gestora que
sengible en la negociacidén
ticular del importe a abo-

los Bonos, en cada Fecha

epto de principal como de

revisto en los apartados
lleto y Estipulaciones 12.4
Egscritura, y en general, de

relevante en el activo o

L
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en el pasivo del Fondo.
12.11 Legislacidén nacional bajo la cual se

crean los valores e indicacién de los Tribunales

competentes en caso de litigio.
a constitucidn del Fondo y la emisidén de los

estan sujetos al régimen legal previsto en

y 19/1992, y estardn sujetos a (i) la Escri-
de Constitucidn, (ii) la citada Ley 19/1992,
(11i) la Ley del Mercado de Valores, y (iv) las
demas disposiciones legales y reglamentarias en
vigor que resulten de aplicacidén en cada momento.

La presente Escritura de Constitucién y 1los

contratos de operaciones para la cobertura de

rlesgos financieros y la prestacién de servicios

e la Sociedad Gestora concertara por cuenta del

Fohdo se regirdn e interpretaridn de acuerdo con

lad Leyes espaifiolas.
Todas las cuestiones, discrepancias, litigios
y reclamaciones que pudieran derivarse de la

constitucidén, administracién y representacién le-



gal por la Sociedad Ge
Emisién de Bonos con ¢

cidos y fallados por 1

stora del Fondo, y de 1la
argo al mismo, serdn cono-

s Juzgados y Tribunales de

Madrid (Capital).

Los titulares de 1

0s Bonos y los restantes

acreedores del Fondo no dispondran de accidn al-

guna contra los Deudores de los Préstamos Hipote-

carios que hayan incumplido sus obligaciones de

pago, siendo la Sociedad Gestora, como represen-

tante del Fondo, quien| ostentard dicha accién.—-

Los titulares de 1

os Bonos vy los restantes

acreedores del Fondo no dispondrén de mas accio-

nes contra la Sociedad Gestora gque la derivada

del incumplimiento de
por tanto, nunca como

cia de morosidad o de

las obligaciones de ésta vy,
consecuencia de la existen-

amortizacidn anticipada de

los Préstamos Hipotecarios, del incumplimiento de

las contrapartes de las operaciones contratadas

en nombre y por cuenta del Fondo, o por insufi-

ciencia de las operacipnes financieras de protec-

cién para atender el servicio financiero de los

Bonos de cada Serie.

12.12 Existencia o no de garantias especiales

sobre los Préstamos Hipotecarios que se agrupan

e e T NS s e

}
i
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en el Fondo o sobre los Bonos que se emiten a su

cargo.
12.12.1 Ausencia de garantias del Cedente.—
No existen garantias otorgadas por BANCO PAS-
TOR como Cedente de las Participaciones Hipoteca-

riay sobre los Bonos que se emiten con cargo al

Fopdo o sobre los Préstamos Hipotecarios dque se
agrupan en el mismo, excepto los compromisos de
CO PASTOR que se recogen la presente Escritura
e Constitucién relativos a la sustitucién de los
réstamos Hipotecarios que no sé ajusten las de-
claraciones contenidas en la Estipulacidén 6 de la
presente Escritura de Constitucidn o6 a las carac-
teristicas concretas de los Préstamos Hipoteca-

rios comunicadas por BANCO PASTOR a la Sociedad

estora, y lo previsto en la presente Escritura
e Constitucién en cuanto al derecho de adquisi-
cién sobre la totalidad de los Préstamos Hipote-

carios remanentes exclusivamente en determinados

supuestos tasados.



13. SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BO-

NOS. -

13.1 Plazos de susq

El periodo de suscr
Habil anterior a la Feca
10:00 horas de la mafian
el dia de la Fecha de D
ras de la mafiana (hora

13.2 ¢Dénde y ante
suscripcidén o adquisici

Las Entidades Asegu
naturaleza de la emigid
les en estos mercados,
agsegurados libremente d
criterios de distribuci
tablecido en el Contrat
la Sociedad Gestora y 1
en todo caso porgue no
discriminatorios entre
caracteristicas similar
las Entidades Asegurado
dades a las peticiones
tivamente, estimen mas

des de suscripcidn, par

ripcién.
ipcién comenzara el Dia
ha de Desembolso a las
a (hora CET) vy terminara

esembolso a las 09:00 ho-

CET) .
quién puede tramitarse 1la

on?

radoras, de acuerdo con la
n y las practicas habitua-
podran colocar los Bonos
e acuerdo con sus proplios
6n, de acuerdo con lo es-
entre

© de Aseguramiento

Oos Aseguradores, velando
se produzcan tratamientos
las peticiones que tengan
es, no obstante lo cual,
ras podran otorgar priori-
de sus clientes que, obje-
apropiadas. Las solicitu-

a ser tenidas en cuenta,

"
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deberan ser efectuadas durante el Periodo de Sus-

cripcién establecido en el apartado anterior, a
BANCO PASTOR, BNP Paribas, Calyon, Merril Lynch
en su condicidén de Entidades Aseguradoras y Colo-

cadoras, con arreglo a los procedimientos que se

establecen a continuacién en esta estipulacidn.—
a suscripcidn o tenencia de Bonos de una Se-

rief no implica la suscripcidén o tenencia de Bonos

de/cualquiera de las otras Series.

13.3 Colocacidén y adjudicaciédn de los valo-

La colocacién de la Emisién de Bonos se rea-
izard de acuerdo con el siguiente detalle:

BANCO PASTOR

SERIE A, 2404 Bonos, importe 240.400.000.eu-

SERIE B, 44 Bonos, importe 4.400.000.- euros.
SERIE C, 30 Bonos, importe 3.000.000.- euros.

SERIE D, 25 Bonos, importe 2.500.000.- euros.

BNP PARIBAS, Sucursal en Espafia




SERIE A, 2402 Bonos, importe 240.200.000.eu- .

ros.
SERIE B, 42 Bonos, importe 4.200.000.- euros. .
SERIE C, 30 Bonos, importe 3.000.000.- euros. .
SERIE D, 25 Bonos, importe 2.500.000.- euros.

CALYON, Sucursal en Espafia
SERIE A, 2402 Bonos, importe 240.200.000.eu-

ros.
SERIE B, 42 Bonos, [importe 4.200.000.- euros.
SERIE C, 30 Bonos, |[importe 3.000.000.- euros.

SERIE D, 25 Bonos, importe 2.500.000.- euros.

MERRILL LYNCH INTERNATIONAL

SERIE A, 2402 Bonosg, importe 240.200.000.eu-

ros,
SERIE B, 42 Bonos, importe 4.200.000.- euros.
SERIE C, 30 Bonos, |importe 3.000.000.- euros.
SERIE D, 25 Bonos, [importe 2.500.000.- euros.

TOTAL BONQS E IMPORTES EMITIDOS

SERIE A, 9610 Bonos, importe 961.000.000.eu-

ros.

SERIE B, 170 Bonos, importe 17.000.000.- eu-
ros.

SERIE C, 120 Bonos, importe 12.000.000.- eu- a_ *
ros. -
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SERIE D, 100 Bonos, importe 10.000.000.~ eu-

ros.
Las Entidades Aseguradoras procederan libre-
mente a la aceptacién o no de las solicitudes de

suscripcién recibidas, velando en todo caso para

qud no se produzcan tratamientos discriminatorios
enffre las solicitudes que tengan caracteristicas
similares. No obstante, las Entidades Asegurado-
ras podran dar prioridad a las peticiones de

uellos de sus clientes que estimen mas apropia-

as.

Cada Entidad Aseguradora se compromete a sus-
cribir en su propio nombre, al finalizar el Pe-
riodo de Suscripcidn, la cantidad de Bonos nece-
saria para completar la cifra a la gque asciende

5u compromiso de aseguramiento segliin se determina

n la Estipulacién 13.6 de la presente Escritura

Constitucidn.
No obstante lo anterior, con posterioridad a

la Fecha de Constitucidn del Fondo y con anterio-




ridad al inicio del Periodo de Suscripcidédn, BANCO
PASTOR, BNP Paribas, Calyon y Merrill Lynch, como
Entidades Directoras, podrdn de comln acuerdo ce- s
der una parte de su respectivo compromiso de ase-
guramiento reseflado anteriormente a nuevas Enti-
dades Aseguradoras en ¢uyo caso deberin ponerlo
en conocimiento de la Sociedad Gestora que proce-
dera a modificar los importes de logs compromisos
previamente adquiridos por las Entidades Directo-
ras y Aseguradoras resefiadas en el cuadro ante-
rior. Las nuevas Entidades Aseguradoras pasaran a
ser Entidades Aseguradoras con los mismos dere-
chos y obligaciones que las previamente existen-
tes mediante la adhesidn expresa, plena y sin re-
serva ni condicién alguna a la totalidad de los
términos y condiciones del Contrato de Direccién,
Agseguramiento y Colocacidén de la Emisién de Bo-
nosg. La incorporacidén de nuevas Entidades Asegu-
radoras no podrda dar lugar a incremento alguno de
coste para el Fondo, ni modificar los derechos vy
obligaciones que se derivan para el Fondo del Fo-

lleto y de la presente Escritura de Constitucién :

del mismo y del resto de contratos que le afec-

tan, en particular del Contrato de Direccién, -




6F9251929

Aseguramiento y Colocacidén de la Emisidén de Bo-
nos. En todo caso, la inclusgidn de nuevas Entida-
des Aseguradoras, asi como la distribucidén de los
importes de los respectivos compromisos de asequ-

ramiento se comunicarad a la CNMV para su puesta a

disposficidén del piblico.
el supuesto de que las nuevas Entidades
Asegpuradoras incumplieran cualquiera de las obli-
gacjones que se desprenden del Contrato de Direc-
, Aseguramiento y Colocacidén de la Emisidn de
Bopos, en particular, en relacién al compromiso
aseguramiento y obligacidén de desembolso de lo
egurado, BANCO PASTOR, BNP Paribas, Calyon vy
rrill Lynch, como Entidades Directoras, queda-
n obligadas a suscribir por cuenta propia la
rte no asegurada por la nueva(s) entidad(es)

asgguradora(s) incumplidora(s) de acuerdo con el

cuadro anterior.

13.4 Pago de la suscripcidn de los Bonos (Fe-

cha de Desembolso).



Los inversores a du
adjudicados los Bonos,
dad Aseguradora corresp
nio de 2005 (en adelant
so"), antes de las 10:3
valor ese mismo dia, el

de su valor nominal) 1

qu
no adjudicado en suscri
13.5 Documento acre

cién.

\lenes

les hubieren sido

deberin abonar a la Enti-

ondiente el dia 14 de ju-

e, la "Fecha de Desembol-

0 horas (hora de Madrid),

precio de emigidén (100%

e corresponda por cada Bo-

pcidn,

ditativo de la suscrip-

Las Entidades Asequ
suscriptores de los Bon
(10) dias un documento
cripcidn por éstos de 1
importe efectivo que h
dicha suscripecidn, sin
laridad de log Bonos su
la correspondiente anot

table.

perjuicio de que la

radoras entregaran a los
os en el plazo de diez
acreditativo de 1la sus-

o8 Bonos adjudicados y del
ubieran desembolsado por
titu-
scritos se acreditara por

acién en el registro con-

Dicho documento acr
ble y sera valido para
de los Bonos que corres
produzca la anotacidn e

gin se determina en 1

pondan,

a

editativo no serd negocia-

justificar la suscripcién

en tanto no se

n el registro contable se-

presente Escritura de
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. Constitucidn.

1l < 13.6 Direccidn, Aseguramiento y Colocacién de

la Emisién.
La Sociedad Gestora celebrarid un Contrato de

Direccién, Aseguramiento y Colocacién de la Emi-

8ibn d#lBonos, por el cual las Entidades Asegura-

/
doras /se comprometen a suscribir o a conseguir,

bajo gu responsabilidad, suscriptores para los

Bonog, por los importes mencionados en el aparta-

do TJI.19.1.del Folleto Informativo y Estipulacién
13.3 de la Presente Escritura siendo cada una de
ellps responsable de su respectivo importe asegu-
rago. La colocacién de log Bonos se realizara du-
rante el Periodo de Suscripcién. Dicha coloca-
cidn, y la adjudicacién que cada asegurador ase-
gu en virtud del Contrato de Direccién, Asegu-

ramiento y Colocacién de la Emisién de Bonos, se

realizara libremente por éste, velando en todo
. Caso porque no se produzcan tratamientos discri-

minatorios entre las peticiones que tengan carac-
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teristicas similares, nmo obstante 1o cual, las

Entidades Aseguradoras podran otorgar prioridades

a las peticiones de sus clientes que, objetiva- .
mente, estimen més apropiadas. .
L]

La no confirmacidén|antes del inicio del Pe-

riodo de Suscripcién de las calificaciones provi-

sionales otorgadas a los Bonos por las Agencias
de Calificacidén constituirad un supuesto de reso-
lucién de la constitucidn del Fondo y de la Emi-
gidn de los Bonos.

El desembolso de los compromisos de suscrip-

cién asumidos por cada|asegurador se efectuara en

hora no posterior a las 10:30 de la mafiana, hora

de Madrid, del dia de la Fecha de Desembolso, me-

diante ingreso por cada Entidad Aseguradora del
importe que le corresponda deduciendo el importe
de la Comigidén de Aseguramiento que -se hubiera
devengado a su favor, en la cuenta abierta a nom-
bre de Banco Pastor, en su calidad de Agente Fi-
nanciero, en el Banco de Espafia, valor ese mismo
dia.

En contraprestacién al compromiso asumido por

los Entidades Asegurad

comigidn de aseguramie

nras, éstos recibiridn una

nto y colocacidén la cual se
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encuentra recogida dentro de los gastos iniciales
del Fondo. Cada una de las Entidades Aseguradoras
de los Bonos recibird las comisiones que para ca-
da Bono se recogen en el siguiente cuadro, apli-

cadas sobre el importe nominal por ella asegura-

do, [todo ello en virtud del Contrato de Direc-

cidépn, Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de

Bogos:
Bonos Comisidén de Aseguramiento——
Serie A 0,04% -
Serie B 0,04% -
Serie C 0,04% -
Serie D 0,04% -
14. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS

BONOS (RATING) .

14.1 Entidades calificadoras.

La Sociedad Gestora y la Entidad Cedente han
encargado la valoracidén del riesgo crediticio de
los Bonos a Standard & Poor's Espafia, S.L. y

Moody's Investors Service Espafia, S.A. (en ade-




lante, conjuntamente, 1

cidn") entidades califi
CNMV, a los efectos de

do 8 articulo 5 de la I

las "Agencias de

ey 19/1992.

Califica-
cadoras reconocidas por la

lo dispuesto en el aparta-

los Bonos.

14.2 Calificacidn otorgada a la emisién de
Moody's Investors Service Egpafia, S.A., es
que forma parte y opera de

una sociedad espafiola
acuerdo con la metodolg
de calidad de Moody's 1
(en adelante, indistint
cha 6 de junio de 2005
calificaciones provisgig
Series de Bonos que a ¢

espera asignar las mism

antes del inicio del Pe

gia, criterios vy control

nvestors

Service Limited
amente, "Moody's". Con fe-
Moody's ha asignado las

nales a cada una de las

ontinuacién se detallan vy

as calificaciones finales

riodo de Suscripcién de

los Bonos:

Serie de Bonoé
Serie A

Serie B

Serie C

Serie D

Standard & Poor's E

ciedad que forma parte

Calificacidén de Moody's —

Aaa -
Aa3 —
A3 -
Baa3 —_
spafia, S. L., es una so-
y opera de acuerdo con la
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metodologia y criterios de calidad de Standard &
Poor's Rating Services (en adelante, indistinta-
mente, "S&P"). Con fecha 6 de junio de 2005, S &
P ha asignado las calificaciones provisionales a
cada una de las Series de Bonos que a continua-
cijén se detallan, y espera asignar las mismas ca-

lificaciones finales antes del inicio del Periodo

e Suscripcidn de los Bonos.

Serie de Bonos Calificacidén de S & P
Serie A AAR —
Serie B A+ -
Serie C A- —
Serie D BBB- -

Si antes del inicio del Periodo de Suscrip-

ién, las Agencias de Calificacidén no confirmaran
cqmo finales las calificaciones provisionales
asignadas, esta circunstancia se comunicaria in-
mediatamente a la CNMV y se haria piblica en la
forma prevista en la Estipulacién 20 de 1la pre-

sente Escritura de Constitucién. Asimismo, esta



circunstancia daria 1lug

do, de la emisidén de 1l¢

jar a la extincidén del Fon-

bs Bonos y de la cesidén de

los Préstamos Hipotecarios. En el Anexo 8 de esta

Escritura de Constitucidn, se recoge una copia de

la carta de comunicaciotn de 1las calificaciones

provisionales asignadas

5 & P,

5 por parte de Moody's y de

14.3 Compromisos de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora, en representacidén del

Fondo, se compromete a

suministrar a las Agencias

de Calificacién informacidén periddica sobre la

gituacidn del Fondo y el comportamiento de los

Préstamos Hipotecarios,

cha informacidén cuando

Igualmente facilitara di-

de forma razonable fuera

requerida a ello y, en cualquier caso, cuando

existiera un cambio en

las condiciones del Fondo,

en los contratos concertados por el mismo a tra-

vés de su Sociedad Gestora o en las partes inte-

resadas.

15. ADMISION A COT]

[ZACION DE LOS BONOS.

La Sociedad Gestora solicitara una vez haya

gido efectuado el desembolso de los Bonos, la in-

clusidn de la presente

Emigién de Bonos en AIAF,

gque tiene reconocido su caracter de mercado se-
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cundario oficial de valores de acuerdo con lo
j . 1 digpuesto en la Disposicidén Transitoria sexta de
la Ley 37/1998 de 16 de noviembre, de reforma de
la Ley del Mercado de Valores. La admisidén a co-

tizacién de la emisién de los Bonos en el Mercado

ATAF se espera que esté concluida antes del 30 de

juio de 2005, una vez obtenidas las autorizacio-

nes correspondientes.

La Sociedad Gestora hace constar expresamente
ue conoce los requisitos y condiciones que se
xigen para la admisidn, permanencia y exclusién
e los valores en AIAF, seguin la legislacidén vi-
gente y los requerimientos de sus organismos rec-

tores, aceptando la Sociedad Gestora, por cuénta

del Fondo, cumplirlos.

En caso de producirse un incumplimiento en el
encionado plazo de la admisidén a cotizacidn de
los Bonos, la Sociedad Gestora se compromete a
publicar el oportuno Hecho Relevante en la CNMV y

anuncio en el Boletin Oficial Diario de Mercado

AR A



AIAF o en cualquier otro medio de general acepta-

¢idén por el mercado qgue garanticen una

adecuada de la informacidén, en tiempo y

do, tanto las causas de

la nueva fecha prevista para la admigidén a

zacidén de los valores

difusidén
conteni-
dicho incumplimiento como
coti-
todo

emitidos, elleo sin

perjuicio de la eventugl responsabilidad contrac-

tual en la que, en su ¢

aso, pudiera incurrir la

Sociedad Gestora.
16. REPRESENTACION

CUENTA DE LOS BONOS.

MEDIANTE ANOTACIONES EN

16.1 Representacidén

y otorgamiento de escri-

tura piblica.

Los Bonos que se en

iten con cargo al Fondo

estardn representados exclusivamente por medio de

anotaciones en cuenta, \y se constituirdn como ta-

leg en virtud de su ing

entidad encargada de su

cripcidén en Iberclear como

registro contable en me-

ritos de lo dispuesto en el articulo 11 del Real

Decreto 116/1992 de 14 de febrero,

sobre repre-

sentacidn de valores por medio de anotaciones en

cuenta y compensacidn vy
nes bursatiles

116/1992") . La presente

(en adelante,

liquidacidén de operacio-

"Real Decreto

Bascritura de Constitucidn

‘e

e A b U

s
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surtira los efectos previstos en el articulo 6 de

la Ley del Mercado de Valores.

Tberclear es designado como entidad encargada
del registro contable de los Bonos en la presente
Escritura de Constitucién de forma que se efectie
la compensacién y liquidacién de los Bonos de
acuerdo con lag normas de funcionamiento que res-
pecto de valores admitidog a cotizacién en AIAF,
v representados mediante anotaciones en cuenta
tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un
futuro por Iberclear. Dicha designacion serd ob-
jeto de inscripcién en los registros oficiales de

la CNMV.

Los titulares de los Bonos seran identifica-
dos como tales segln resulte del registro conta-

ble llevado por las entidades participantes en

Iberclear.

16 .2 Designacién de la entidad encargada del

registro contable.

La Sociedad Gestora, por cuenta y representa-




c¢idén del Fondo, designa en este acto a Tberclear ,
como entidad encargadal del registro contable de
la emisién de los Bonos, designacidén que se efec-
tda a los efectos del articulo 45 del Real Decre- .

to 116/1992,

Dicha designacién serd objeto de inscripcién
en los Registros Oficiales de la Comisién Nacio-

nal del Mercado de Valores.

Iberclear tiene su|domicilio en Madrid, calle

Pedro Teixeira, n°. 8.
16.3 Caracteristicas de los valores que se

representaran mediante |anotaciones en cuenta.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articu-
lo 6 del Real Decreto 116/1992, la denominacién,
nimero de unidades, vallor nominal y demas carac-
teristicas y condiciones de la emisién de Bonos
gque se representa por medio de anotaciones en
cuenta es la que se hace constar en esta seccidn

de la presente Escritura de Constitucién.

16.4 Depdsito de copias de la escritura pu-

blica.

La Sociedad Gesgtora, en representacién y por

cuenta del Fondo y de acuerdo con lo previsto en

el articulo 7 del Real Decreto 116/1992, una vez ¥
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otorgada la presente Escritura de Constitucidn
- depositara, de acuerdo con la normativa aplica-
ble, una copia de la Escritura de Constitucidén en

la CNMV, otra copia de la misma en Iberclear a

efectos de su incorporacién en los registros pre-

vistos en la Ley del Mercado de Valores. Poste-

riormente, la Sociedad Gestora, en representacidn

del Fondo, depositara una copia de la escritura
en AIAF Mercado de Renta Fija. La Sociedad Gesto-
ra en nombre del Fondo deberd tener en todo mo-
mento a disposicién de losg titulares y del pibli-
co en general copia de la presente Escritura de
Constitucién, en cumplimiento de lo dispuesto en
el articulo 8 del Real Decreto 116/1992.

17. REGIMEN JURIDICO DE LOS BONOS DERIVADOS

DE SU REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN

/CUENTA.
La emisién de Bonos con cargo al Fondo y su
exclusiva representacidén por medio de anotaciones

- en cuenta, se realiza al amparo del articulo




quinto, apartado 9 de la Ley 19/1992, de lo dis-

puesto en el Capitulo II del Titulo Primero de la

Ley del Mercado de Valores,

del Real Decreto

116/1992.

17.1 Practica de la primera inscripcidn.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 11

del Real Decreto 116/1992, los Bonos representa-

dos por medio de anotaciones en cuenta, se cons-

tituirdn como tales en
en el registro contable

Una vez practicada
los Bonos gquedarin gome
tas en el Capitulo II d

Ley del Mercado de Valo

virtud de su inscripcién
que llevard Iberclear.—
la referida inscripcién,
tidos a las normas previg-
el Titulo Primero de 1la

res y en el Real Decreto

116/1992.
17.2 Legitimacién r

legitimacién.

egistral y certificados de

De conformidad con

el articulo 15 del Real

Decreto 116/1992, la persona o entidad que apa-

rezca legitimada en los asientos del registro

contable se presumird titular legitimo y, en con-

secuencia, podri exigir

de la Sociedad Gestora,

que actuara en representacidn Y Ppor cuenta del

Fondo, que realice en su favor las prestaciones a

-
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que den derecho los Bonos. Agimismo, de conformi-
dad con el articulo 18 del Real Decreto 116/1992,
la legitimacién para la transmisidn y el ejerci-
cio de los derechos derivados de los valores re-
presentados mediante anotaciones en cuenta podra
acreditarse mediante la exhibicién de certifica-

dos de legitimacién en el que constardan las men-

ciones legalmente exigidas.
Dichos certificados no conferiran mas dere-

chos que los relativos a la legitimacidn.

17.3 Transmisién de los Bonos.
Log Bonos podran ser libremente transmitidos
por cualquier medio admitido en Derecho vy de
acuerdo con las normas del mercado donde coticen.
La titularidad de cada Bono se transmitird por
transferencia contable. La inscripcién de la

transmisién en favor del adquirente en el regis-

‘ tro contable producird los mismos efectos que la

tradicién de los titulos y desde ese momento la

transmisidén serd oponible a terceros. En este



disposiciones legales
se dieran las circunst
En cualquier caso tale
comunicacién previa de
CNMV, © su autorizacidi

saria, u organismo adm

las Agencias de Calificacién,
tuaciones no se perjudique la calificacién

gada a los Bonos por las

Ancias que

vigentes en cada momento no

lo impidieran.

s actuaciones requeriran la

la Sociedad Gestora a la
1 previa caso de ser nece-
inistrativo competente y a

Y que con tales ac-
otor-

Agencias de Califica-

cién.

Un ejemplar de todos y cada uno de
tratos a que se refiere la presente

se protocolizan en acta separada

protocolo inmediatament

critura de Constitucién.

La descripcidn de 1]

la presente Esgcritura

fielmente la informacid

mismos y no se omite

afectar al contenido de

los Con-
Estipulacién
con numero de

e posterior al de esta Es-

o0s Contratos recogidos en
de Constitucién refleja
n mas relevante de 1los
informacién que pudiera

1 Folleto ni de la presen-

te Escritura de Constitucién.
18.1. Contrato de Agencia Financiera de 1la
emision de Bonos de Titulizacién vy Depdsito de

las Participaciones Hip

otecarias y apertura de la
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Cuenta de Tesoreria:

El Fondo dispondra en el Agente Financiero,
de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
Agencia Financiera, de una cuenta bancaria a nom-
bre del Fondo (en adelante la "Cuenta de Tesore-

rja") a través de la cual se realizardn todos los

gresos que deba recibir el Fondo.

A través de la Cuenta de Tesoreria se reali-

zaran todos los pagos del Fondo, siguiendo las

instrucciones de la Sociedad Gestora.

La Cuenta de Tesoreria no podra tener saldo
negativo en contra del Fondo y los saldos de 1la
Cuenta de Tesoreria se mantendrén en efectivo.—

Las cantidades depositadas en 1la Cuenta de
Tesoreria devengaré&n intereses a favor del Fondo
en base a un tipo de interés variable igual al

Tipo de Interés de Referencia de los Bonosg. E1

fincionamiento de la Cuenta de Tesoreria y 1la
forma de calcular los intereses devengados por la

Cuenta de Tesoreria se determinaran en el Contra-



de calificacidén de Moody's y de S&P, respectiva-

mente, y contratar la maxima rentabilidad posible

para sus saldos, que podra ser diferente a la

contratada con Banco Pastor en virtud del Contra-

to de Agencia Financiera.

¢) En caso de no ser pogibles las opciones a)

y b) anteriores, obtener de Banco Pastor o de un

tercero, garantia pignoraticia a favor del Fondo

gsobre activos financieros de calidad crediticia

no inferior a la de la

Deuda Plblica del Estado

espafiol, por importe suficiente para garantizar

los compromisos estable
Agencia Financiera y qu

lificacibén otorgada a ]

2cidos en el Contrato de
e no se perjudique la ca-

los Bonos por las Agenciasg

de Calificacién.

d) Asimismo, en cas
bles las opciones antei
vistos, la Sociedad Ges

saldos, por periodos mé

30 de que no fueran posi-
riores en los términos pre-
stora podra invertir los

iximos trimestrales, y en

cualquier caso hasta la siguiente Fecha de Pago,

en activos de renta fija en euros a corto plazo

emitidos por entidades
con las calificaciones

corto plazo, segun las

que como minimo cuenten
P-1 vy A-1 de la deuda a

egcalas de calificacidn de

e
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Moody's y de S&P, respectivamente, incluyendo va-
lores a corto plazo emitidos por el Estado espa-
nol, pudiendo darse por tanto, en este supuesto
también, que la rentabilidad obtenida sea dife-
rente a la contratada inicialmente con Banco Pas-

tor en virtud de del Contrato de Agencia Finan-

ciera.

e) En ambas situaciones b) y d), en el caso
dg que la deuda a corto plazo de Banco Pastor al-
canzara nuevamente la calificacidén P-1 y A-1 ge-
in las escalas de Moody's y S&P, respectivamente
Y si se hubiera producido la situacidn b) la So-
riedad Gestora con posterioridad trasladara 1los
baldos de nuevo a Banco Pastor bajo el Contrato
He Agencia Financiera. Si se hubiera producido la

situacidén d) y se alcanzara nuevamente la califi-

acién requerida se volverd a la situacidn ini-

cial.
Todos los costes en que se incurran por el

cumplimiento de las anteriores obligaciones seran



por cuenta de Banco Pagtor.
Mientras Banco Pastor mantenga la

cidn crediticia para su deuda a

califica-

corto plazo de

A-1 en la esgcala de S&P, el saldo de la Cuenta de

Tesoreria no podrd exceder del 20 por

ciento

(20,00%) del saldec Nominal Pendiente de log Bo-

nos. Si se superase esté

Cuenta de Tesoreria, la Sociedad Gestora

limite mé&ximo de 1la

debera

notificarlo por escrito a S&P el Dia H&bil en que

gse alcanzase el anterior porcentaje y S&P

tendra

un plazo de treinta (30) Dias Habiles para noti-

ficar a la Sociedad Gestora si alguna de las ca-

lificaciones otorgadas

afectadas por dicha circunstancia. Si asi

a los Bonos se podrian ver

suce-

diera y este supuesto pudiera dar lugar a un des-

censo en las calificac]
cada una de las Series
tora deberd poner en pz

cién a las Agencias de

lones otorgadas por S&P a
de Bonosg, la Sociedad Ges-
comunica-

ractica, previa

Calificacidén con un mes de

anticipacidén, alguna de las opciones descritas a

continuacién para que no se

calificacién otorgada a los Bonog por las

vea perjudicada 1la

Agen-

cias de Calificacién:

a) Obtener de una

entidad con calificacién

4

1l
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| 2 crediticia minima de su deuda a corto plazo de

. P-1 y de A-1+, segin las escalas de calificacidn
de Moody's y de S&P, respectivamente, Yy siempre
sujeto a la comunicacidén previa a las Agencias de

calificacidn, un aval a primer requerimiento gque

garantice al Fondo, a gsimple solicitud de la So-
cifdad Gestora, el pago puntual por Banco Pastor

dgl importe en gque exceda la suma del saldo de la

uenta de Tesoreria del importe eguivalente al 20
por ciento (20,00%) del Saldo Nominal Pendiente
de los Bonos, durante el tiempo que se mantenga
la situacidén de Banco Pastor que pudiera dar lu-
gar a un descenso en las calificaciones otorgadas
por S&P a cada una de las Series de Bonos.

b) Transferir e ingresar el importe en dJue

exceda la suma del saldo de la Cuenta de Tesore-

ria del importe equivalente al 20 por ciento
(20,00%) del Saldo Nominal Pendiente de los Bonos

a una cuenta financiera (la "Cuenta de Exceden-

- tes") abierta por la Sociedad Gestora, en nombre



del Fondo, en una enti
20 posea una calificac
segln las escalas de ¢

S&P, respectivamente,

tabilidad posible para

ser inferior a la cont
virtud de la Cuenta Te
En cualquiera de 1

caso de que la deuda a

avalista o de la entidad en 1a que se

abierto la Cuenta de E
descenso en su calific
de A-1+ segln la escal
la Sociedad Gestora, e
ta (30) dias a contar

¢ircun

lugar de dicha

practica nuevamente al

dad cuya deuda a corto pla-
i6én minima P-1, y de A-1+,
alificacién de Moody's y de
y contratar la maxima ren-
sus saldos, que no podra

ratada con Banco Pastor en

goreria.

as actuaciones a) o b), en

corto plazo de la entidad
hubiesge

Xcedentes experimentara un
acidén situdndose por debajo
a de calificacidén de S&P,
n un plazo madximo de trein-
desde el momento que tenga
stancia, deberad poner en

guna de las opciones a) o

b) descritas.
Las calificaciones
tor otorgadas en la

Standard & Poor's son,

para la deuda a corto plazo, y A2

deuda no subordinada y

de la deuda de Banco Pasg-
actualidad por Moody's vy
respectivamente P1 y A-1
Yy A para la

no garantizada a largo

plazo,
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La Sociedad Gestora, en representacién y por
. cuenta del Fondo, celebrard con Banco Pastor,
S.A. un contrato de agencia financiéra para rea-
lizar el servicio financiero de la Emisidn de Bo-

nog que se emiten con cargo al Fondo (el "Contra-

Lofde Agencia Financiera"). Las obligaciones que
agumird Banco Pastor (el "Agente de Pagos" o VA-

nte Financiero") contenidas en ese Contrato son

esumidamente las siguientes:

(i) En la Fecha de Desembolso, abonar al Fon-
do, antes de las 11:00 horas (hora CET), mediante
ingreso en la Cuenta de Tesoreria con valor ese
mismo dia, el importe total de los compromisos de
suscripcién de la Emisién de Bonos que, de con-
formidad con lo establecido en el Contrato de Di-

reccidén, Aseguramiento y Colocacidn de la Emisiodn

Lj# Bonos, le abonen las Entidades Aseguradoras.-—
(ii) En cada una de las Fechas de Pago de los

Bonos, efectuar el pago de intereses y de reem-

*d

- bolso del principal de los Bonos, una vez deduci-



do el importe total de
rendimientos del capit

efectuarse de acuerdo

la retencidn a cuenta por
al mobiliario que proceda

con la legislacién fiscal

aplicable.
(iii) En cada una
Fondo, realizar todos
cepto de gastos y comi
ciedad Gestora en rela
(iv) Ademas, sera
Financiero la guarda Yy
sentativo de 1las Pa

emitidas por el Cedent

de las Fecha de Pago del
aquellos pagos que en con-
siones le notifique la So-
cién con el Fondo.

regpongabilidad del Agente
custodia del titulo repre-
Hipotecarias

rticipaciones

e, para su agrupacidén en el

Fondo.
En contraprestacid
zar por el Agente de P
en cada Fecha de Pago
gencia del contrato,
3.750,00 euros, impues

siempre que el Fondo d

ciente y de acuerdo co

n a los servicios a reali-
agog, el Fondo le satisfara
de los Bonosg durante la vi-
una comisidén igual a
tos incluidos en su caso,
sufi-

isponga de liquidez

n el Orden de Prelacién de

Pagos.
En el supuesto de
Agente Financiero otor

Calificacidén para su r

que la calificacién del
gada por las Agencias de

iesgo a corto plazo fuera

o

L]
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rebajada a una calificacién inferior a P1 en el
. : caso de Moody's o de A-1 en el caso de S&P, la
Sociedad Gestora deberd poner en practica, por
cuenta del Fondo, dentro de los 30 dias siguien-

es a tal rebaja y previa comunicacidén a las

! Agencias de Calificacidn, las opciones necesarias
dentro de las descritas en el apartado III.8. Yy
V.3.5. del Folleto y en la presente Estipulacidn
asi como en la Estipulacidén 19.2.1, gue permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a
los compromisos derivados de las funciones conte-
nidas en el contrato de Agencia de Financiera (en
sus funciones de Agencia de Pagos o depositario

de las Participaciones Hipotecarias) y que no se

vea perjudicada la calificacidédn otorgada a los

onos por las Agencias de Calificacidn.
En el supuesto de que el Fondo no dispusiera
de liquidez suficiente para satisfacer la totali-

dad de la comisién, los importes no pagados se

"y

- acumularadn sin penalidad alguna a la comisién que




corresponda pagar en la
a4 no ser que se mantuv
iliquidez, en cuyo caso
ir&dn acumulando hasta a
que dicha situacién hub

El Contrato de Agen
suelto de pleno derechg
Agencias de Calificacig
inicio del Periodo de §
las calificaciones asgig
sional a cada una de 1lg

18.2 Contrato de BF
Intereses del Primer Pe

BANCO PASTOR otorga
visto en el Contrato de
Intereses del Primer Pe
dinado al Fondo (en ade
dinado para Intereses d

importe total de UN

gsiguiente Fecha de Pago,
iera dicha situacién de
los importes debidos se

quella Fecha de Pago en

iese cesado.
cia Financiera quedard re-
en el caso de que las
n no confirmaran antes del
uscripcidn, como finales,
nadas con cardcter provi-
s Series de Bonos.

réstamo Subordinado para

riodo.
ra, de acuerdo con lo pre-
Préstamo Subordinado para
riodo, un préstamo subor-
lante, el "Préstamo Subor-
el Primer Periodo") por un

MILLON QUINIENTOS MIL

(1.500.000) euros.

La entrega del impo
nado para Intereses del
zarad con una antelacién

res a la Primera Fecha

rte del Préstamo Subordi-
Primer Periodo se reali-
a 2 Dias Habiles anterio-

de Pago mediante su ingre-

il
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so en la Cuenta de Tesoreria.
El importe del Préstamo Subordinado para In-
tereses del Primer Periodo se destinard por la

Sociedad Gestora a cubrir el desfase correspon-

‘diente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre

el devengo y cobro de los intereses de las Parti-

cipaciones Hipotecarias.

La remuneracién del Préstamo Subordinado para
Intereses del Primer Periodo se realizard sobre
la base de un tipo de interés variable igual al
Tipo de Intexrés de Referencia de los Bonog vigen-
te en cada momento mas un margen del 0,25%. EIl
pago de dichos intereses estard sujeto al Orden
de Prelacién de Pagos previsto en el apartado

V.4.2. del Folleto Informativo y en la Estipula-

cién 21 de la presente Escritura.

En la primera Fecha de Pago, el Préstamo Su-
bordinado para Intereses del Primer Periodo se
amortizara en un importe tal que el Saldo Nominal

Pendiente del Préstamo Subordinado para Intereses



del Primer Periodo sea

del desfase entre el devengo y el

igual al importe efectivo

cobro de los

intereses de las Participaciones Hipotecarios. E1l

vencimiento del Préstamo Subordinado para Intere-

ses del Primer Periodo

pués de la Fecha de Desembolgo,
junio de 2007. La amortizacién del

bordinado para Intereses del Primer Periodo

libre en cada Fecha de

dad Gestora el importe

tendrd lugar dos afios des-
es decir el 14 de
Préstamo Su-
sera
Pago, decidiendo la Socie-

que se destinard al pago

de dicha amortizacién en funcién de las necesgida-

des estimadas de recursos para cubrir el desfase

entre el devengo y el c¢obro de las

nes Hipotecarias por el
las cantidades que dek
tanto en concepto de in
concepto de amortizacid
tamo Subordinado para I

do, estaradn sujetas al

Participacio-
Fondo. La totalidad de
an abonarse al Cedente,
itereses devengados como en
n de principal, del Prés-
ntereses del Primer Perio-

Orden de Prelaciédn de Pa-

gos establecido en el apartado V.4.2. del Folleto

Informativo y en la Est
te Escritura de Constit
g86lo seran abonadas al

Fecha de Pago,

ipulacién 21 de la presen-

ucidén, y en consecuencia,

Cedente en una concreta

en el supuesto de que los Recursos

T
-

o
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Disponibles del Fondo en dicha Fecha de Pago sean
. suficientes para atender las obligaciones del
Fondo enumeradas en los apartados (i) a (xii) del
ncionado apartado para el caso de los intereses
(i) a (xv) para el caso del principal.

Todas las cantidades que, en virtud de lo
previsto en los parrafos anteriores, no hubieran
sido entregadas al prestamista se haran efectivas
en las siguientes Fechas de Pago en que los Re-

cursos Disponibles permitan dicho pago de acuerdo

con el orden de prelacidén establecido.
Las cantidades debidas al prestamista y no
entregadas en virtud de lo previsto en los parra-

fos anteriores no devengaran intereses de demora

a favor de éste.
El Contrato de Préstamo Subordinado para In-

reses del Primer Periodo quedara resuelto de

pleno derecho en el caso de que las Agencias de

Calificacidn no confirmaran antes del inicio del

- ' Periodo de Suscripcidn, como finales, las califi-




caciones asignadas con
da una de las Series d

18.3. Contrato de

cardcter provigional a ca-

e Bonos.

Préstamo subordinado para

Gastos Iniciales

BANCO PASTOR otorg
visto en el Contrato 4
Gastos Iniciales, un p
do (en adelante, el "p

les") por un importe t

ard, de acuerdo con lo pre-
e Préstamo Subordinado para
réstamo subordinado al Fon-
réstamo para Gastos Inicia-

otal de NOVECIENTOS CIN-

CUENTA Y UN MIL DOSCIENTOS VEINTINUEVE EUROS CON

VEINTINUEVE CENTIMOS (
La entrega del imp

nado para Gastos Inici

©51.229,29).

orte del Préstamo Subordi-

nles se realizarid en la Fe-

cha de Desembolso mediante su ingreso en la Cuen-

ta de Tesoreria abierta en el Agente Financiero.—

El importe del Préstamo Subordinado para Gastos

Iniciales se degtinara

pago de los gastos iniciales del Fondo.

por la Sociedad Gestora al

La remuneracidédn del Préstamo se realizarid so-

bre la base de un tipo

de interés variable igual

al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos vi-

gente en cada momento mas un margen del 0,30%. El

pago de dichos intereses estarda sujeto

al Orden

de Prelacidn de Pagos.

N
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La amortizacidn del principal del Préstamo se

. ' realizara en 20 cuotas consecutivas e iguales, la
primera de las cuales tendrd lugar en la primera

Fecha de Pago (22 de septiembre de 2005) vy las

restantes en las siguientes Fechas de Pago, todo

ello con sujecidédn al orden de prelacidén descrito
en el apartado V.4.2. del Folleto Informativo vy
Estipulacidn 21 de la Presente Escritura.

La totalidad de las cantidades que deban abo-
narse al Cedente, tanto en concepto de intereses
devengados como en concepto de amortizacidén de
principal, devengados por el Préstamo Subordinado
para Gastos Iniciales, estardn sujetas al Orden

de Prelacidn de Pagos, y en consecuencia, sdélo

seran abonadas al Cedente en una c¢oncreta Fecha

de Pago, en el supuesto de que los Recursos Dis-
ponibles del Fondo en dicha Fecha de Pago sean
suficientes para atender las obligaciones del

. Fondo enumeradas en los apartados (i) a (xiii)

ay

del mencionado apartado para el caso de los inte-

A0



regses y (i) a (xvi) pa

ra el caso del principal.—

Todas lag cantidades que, en virtud de lo previs-

to en los parrafos ant
entregadas al prestami
las siguientes Fechas
Disponibles permitan d
orden de prelacidn est

Las cantidades deb
entregadas en virtud d

fos anteriores no deve

eriores, no hubieran sido

sta se haradn efectivas en
de Pago en gue los Recursos

icho pago de acuerdo con el

ablecido.
idas al prestamista y no
e lo previsto en los parra-

ngaran intereses de demora

a favor de éste.

El Contrato de Pré
tos Iniciales quedara
en el caso de que las
confirmaran antes del
cripcidén, como finales

nadas con caracter pro

stamo Subordinado para Gas-

resuelto de pleno derecho
Agencias de Calificacién no
inicio del Periodo de Sus-
, las calificaciones asig-

vigional a cada una de las

Series de Bonos.

18.4 Préstamo Subo

rdinado para Fondo de Re-

serva

BANCO PASTOR otorgard, de acuerdo con lo pre-

visto en el Contrato de Préstamo Subordinado para

Fondo de Reserva, un préstamo subordinado al Fon-

do (en adelante, el "

Préstamo Subordinado para

»

¥
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Fondo de Reserva") destinado por la Sociedad Ges-
tora a la dotacidén inicial del Fondo de Reserva.—
El importe total del Préstamo Subordinado para
Fondo de Reserva sera de NUEVE MILLONES
(9.000.000) de euros. Dicho importe se dispondra
mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria.—

La remuneracidn del Préstamo Subordinado para
Fondo de Reserva se realizard sobre la base de un
tipo de interés variable igual al Tipo de Interés
de Referencia de los Bonos vigente en cada momen-
to mds un margen del 2,5%. El pago de dichos in-

tereses estarad sujeto al Orden de Prelacién de

Pagos,
La totalidad de las cantidades que deban abo-
narse al Cedente, tanto en concepto de intereses
devengados como en concepto de amortizacién de
principal, devengados por el Préstamo Subordinado
ara Fondo de Reserva, estardn sujetas al Orden
de Prelacidn de Pagos, y en consecuencia, sélo

seran abonadas al Cedente en una concreta Fecha



de Pago, en el supuest
ponibles del Fondo en
suficientes para
Fondo enumeradas en lo
mencionado apartado pa

y (i) a (xviii) para e

Todag las cantidades que,

previsto en los parraf

sido entregadas al pre

atender las

o de que los Recursos Dis-

dicha Fecha de Pago sean
obligaciones del
s apartados (i) a (xiv) del
ra €l caso de los intereses
1 caso del principal.

en virtud de lo

os anteriores, no hubieran

stamista se haran efectivas

en las siguientes Fechas de Pago en que los Re-

cursos Disponibles permitan dicho pago de acuerdo

con el orden de prelac

ién establecido.

Las cantidades debidas al prestamista y no

entregadas en virtud de lo previsto en los parra-

fos anteriores no deve

ngaran intereses de demora

a favor de éste.

El Contrato de Préstamo Subordinado para Fon-

do de Reserva guedara
en el caso de que las
confirmaran antes del

cripcidén, como finales

resuelto de pleno derecho

Agencias de Calificacidn no
inicio del Periodo de Sus-

, las calificaciones asig-

nadas con cardcter provisional a cada una de las

Series de Bonos.

18.5 Contrato de Direccidn,

Agseguramiento vy

L}

X}
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Colocacién de la Emisidén de Bonos.

- La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, celebrari un Contrato de Direc-
cidn, Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de

08 con BANCO PASTOR, Calyon, Sucursal en Espa-

o

» BNP Paribas, Sucursal en Espafia y Merril
ynch International como Entidadesg Directoras,
seguradoras Los términos del Contrato de Direc-
cidn, Aseguramiento y Colocacién de la Emigién de
Bonos, y, en concreto, los compromisgos de asegu-

ramiento de cada Entidad Aseguradora y Colocadora

Yy la comisién de aseguramiento Yy colocacidédn se
recogen en la Estipulacién 13.6 de 1la presente

Escritura de Constitucién.

BANCO PASTOR, Calyon, Sucursal en Espafia, BNP
aribas, Sucursal en Espafia y Merril Lynch Inter-
ional intervienen en la Emisién de Bonos como
Entidades Directoras. Estas no percibirdn remune-~

. racidén alguna por la direccién de la Emisién de

L

Bonos.




El Contrato de Dir
locacién quedara resue
caso de que las Agenci
firmaran antes del ini
cién, como finales, la
con cardcter provision
ries, o en caso de fue

establecidos por el ar

eccidén, Aseguramiento y Co-
lto de pleno derecho en el
as de Calificacidén no con-
cio del Periodo de Suscrip-
s calificaciones asignadas
al a cada una de las Se-
rza mayor en los términos

ticulo 1.105 del Cédigo Ci-

vil.,

18.6 Contrato de P

ermuta Financiera de Inte-

reges (Swap).

La Sociedad Gestor
cién y por cuenta del
Contrato de Permuta F

Swap cuyos términos mé

a celebrara, en representa-
Fondo, con BANCO PASTOR un
inanciera de Intereses o0

s relevantes se describen a

continuacién.
- Parte A: La Soci
tacién y por cuenta de
- Parte B: Banco BH
Fechas de Liquidac
Las fechas de liqu
Fechas de Cobro corres
marzo, junio, septiemk

en el caso de que la ¢

edad Gestora, en represen-

1 Fondo.

astor

-

ién

idacién coincidirén con las
pondientes a los meses de
re y diciembre de cada afio

antidad a pagar de acuerdo

LN ]

(]
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con el Contrato de Swap deba ser pagada al Fondo
por la Parte B, y las Fechas de Pago del Fondo en

el caso de que esas cantidades deban ser pagada

P la Parte A.

Periodos de Calculo

El Periodo de Calculo seran los dias efecti-
amente transcurridos durante los tres meses na-
turales inmediatamente anteriores a la correspon-
diente Fecha de Liquidacidén. Excepcionalmente, el
primer Periodo de Calculo se extendera desde la
Fecha de Desembolso hasta el 31 de Agosto de
2005, ambos incluidos, y el Gltimo se extendera
desde el primer dia del mes correspondiente a la

Fecha de Pago en que se liquide el Fondo y dicha

Fecha de Pago, ambos incluidos.

Cantidades a Pagar por la Parte A:
En cada Fecha de Liquidacién, sera igual a
los pagos por intereses de todos y cada uno de
los Préstamos Hipotecarios que efectivamente ha-

van pagado intereses y que se corresponderdn con



las cantidades que

trangferidas al Fondo,

hayan sido efectivamente

durante el citado Periodo

de Calculo.
Cantidades a Pagar
En cada Fecha de L

resultado de recalcula

por la Parte B:
iquidacién, serd igual al

r para el Periodo de Calcu-

lo en curso los pagos por intereses de todos vy

cada uno de los Préstamos Hipotecarios que efec-

tivamente hayan pagado

do Periodo de Calculo.

intereses durante el cita-

Dicho recalculo sge efec-

tuard a un tipo de interés igual al denominado

Tipo de Interés de la
Tipo de Interés de
El Tipo de Interés
al Tipo de Interés Med

mas un margen del 0,40

Parte B.

la Parte B.
de la Parte B sera igual
io Ponderado de los Bonos

$. Dado que media una Fecha

de Pago de losg Bonos en cada Periodo de Calculo,

se calculard para cada
pos de Interés Medios

por tanto, dos Tipos d
cada uno de los cuales
dias correspondiente a
dos de Devengo de Inte

lo en curso. Para el P

Periodo de Calculo dos Ti-
Ponderados de los Bonos, v,
e Interés de la Parte B,
ge aplicard al nGmero de
cada uno de los dos Perio-
reges del Periodo de Calcu-

rimer Periodo de Calculo se




TIMBRE
JEL ESTAD
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empleara un tnico Tipo de Interés de la Parte B
calculado con el tipo de interés nominal medio
ponderado de los Bonos resultante en la Fecha de

Desembolso, mas 0,40%.

Liquidacién por saldos
Las cantidades a pagar de acuerdo con el Con-
trato de Swap se liquidaran de forma que, si las
Os partes deben hacerse reciprocamente pagos,
quella Parte cuyo importe sea mayor, quedara
bligada a realizar un pago por la cantidad en

EXCeS0.

Supuestos de incumplimiento del Contrato de

Bwap.

Si en una Fecha de Pago el Fondo (Parte A) no
dispusiera de liquidez suficiente para efectuar
el pago de la totalidad de la cantidad que le co-
rrespondiera satisfacer a la Parte B, la parte de
esa cantidad no satisfecha serd liquidada en la
siguiente Fecha de Pago siempre que el Fondo dis-

ponga de liquidez suficiente de acuerdo con el



Orden de Prelacidn dé

cia de impago se produjera en dos Fechas de

Pagos. 8i esta c¢ircunstan-

Pago

congsecutivas, el Contrato de Permuta podra quedar

resuelto a instancias

resoluciédn, el Fondo

obligacidén del pago de la

de la Parte B, En caso de

asumird, si procede, la

cantidad liquidativa

prevista en los términos del Contrato de Permuta,

y todo ello de conformidad con el Orden de Prela-

cidén de Pagos. Sin perjuicio de lo anterior, sal-

vo en una situacidn permanente de alteracidén del

equilibrio financiero

tora, en representacidn y por cuenta del

del Fondo, la Sociedad Ges-

Fondo,

tratara de contratar un nuevo contrato de permuta

financiera de intereses.

Si en una Fecha de Pago la Parte B no hiciera

frente a sus obligaciones de pago por la

dad de la cantidad que
cer al Fondo, la S8ocie
resolver el Contrato d
Parte B asumird, si pz
pago de la cantidad 1i
Contrato. Si la Socied
opcidén de cancelacidn

una Entidad Financiers

totali-

le correspondiera satisfa-
dad Gestora podrad optar por
caso, la

e Swap. En este

ocede, la obligacidén del
quidativa prevista en el
ad Gegtora ejerciera esa
anticipada debera buscar

alternativa que sustituya

]
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_f; a la Parte B, lo mas rapidamente posible,
. La cantidad liquidativa serd calculada por la
Sociedad Gestora, como agente de cdlculo, en fun-

i6n del valor de mercado del Contrato de Permuta

Financiera de Intereses.

Supuestos especiales para la Parte B
Degcenso de la calificacidn crediticia de 1la

Parte B,

En el supuesto de que la deuda no subordinada
y no garantizada a largo plazo y a corto plazo de
Banco Pastor experimentara, en cualquier momento
de la vida de los Bonos, un descenso en su cali-
ficacién situdndose por debajo de A2 o de Pl res-

pectivamente seglin las escalas de calificacién de

\Mpody's o de que la deuda a corto plazo de Banco

Pastor experimentara, en cualquier momento de la
i vida de los Bonos, un descenso de su calificacién
w situdndose por debajo de A-1 en el caso de S&P,
Banco Pastor asumird el compromiso irrevocable de

N realizar alguna de las siguientes opciones en el




plazo de diez (10) Dias Habiles desde el dia en

que tuviera lugar la notificacidn de

cunstancia: (i) que una tercera entidad

calificacién de sus de
bordinada y no garanti

o superior a A2 y a Pl

dicha cir-
con una
udas a largo plazo no su-
zada y a corto plazo igual

respectivamente segtn la

escala de calificacidén de Moody's, e igual a A-1

en su deuda a corto pl

lificacidén de S&P, res

posicidn contractual y le sustituyera en el

azo segln la escala de ca-
pectivamente, asumiera su

Con-

trato de Permuta o, en su caso, en virtud de un

nuevo contrato de permuta, (ii) que una

entidad con las mismas
para la opcidén (i) ant
plimiento de las obli
Banco Pastor, o (iii)

efectivo o de valores

tia del cumplimiento d
tuales de la Parte B e

cado de la Permuta de

nos el valor de reposi

tercera
calificaciones requeridas
erior, garantizara el cum-
gaciones contractuales de
congtituir un depdsito de
a favor del Fondo en garan-
e sus obligaciones contrac-
n funcién del Valor de Mer-
Intereses que cubra al me-

cidén de la Permuta de Inte-

reses para que no se vea perjudicada la califica-

cidén otorgada a los Bo

lificaciédn. Todos los

nos por las Agencias de Ca-

costes, gastos e impuestos
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en que se incurran por el cumplimiento de las an-

teriores obligaciones seran por cuenta de Banco

Pastor.
Modificacién de la calificacidén posterior de

la Parte B.

En cagso de que se produzca un descenso de 1la
calificacién de la deuda no garantizada y no su-
bordinada de la Parte B por debajo de A3 para 1la
deuda a largo plazo seglin las escala de califica-
cidén de Moody's o por debajo de P-2 o A-3 para la
deuda a corto plazo segin la escala de califica-
cidén de Moody's y S&P respectivamente, las opcio-
nes (i) y (ii) previséas en el apartado 18.5 an-
terior serian las Gnicas viables para evitar el
descenso en la calificacién otorgada a los Bonos

r las Agencias de Calificacién, con realizacién
del depdbsito de efectivo o de valores previsto en
el punto (iii) del apartado 18.5 anterior desde
el dia en que tuviere lugar cualquiera de dichas

circunstancias hasta que se realice cualquiera de



las opciones (i) o (ii
mo de los 10 dias natu

Vencimiento del Cag

El Contrato de Per
ses quedara resuelto d
de que las Agencias de
ran antes del inicio d
como finales, las cal

caridcter provisional g

) citadas en el plazo maxi-

rales.

ntrato
muta Financiera de Intere-
e pleno derecho en el caso
Calificacién no confirma-
el Periodo de Suscripcién,
ificaciones asignadas con

cada una de las Series de

Bonos.

La ocurrencia, en
anticipada del Contrat
Intereses no constitui
vencimiento anticipado
Anticipada del mismo,
otros eventos o circun
tuacién patrimonial de

alteracidédn sustancial

su caso, de la resolucidn
o de Permuta Financiera de
rd en si misma una causa de
del Fondo ni Liquidacidn
salvo que en conjuncidén con
stancias relativos a la si-~
1 Fondo se produjera una

o permanente de su equili-

brio financiero.

El vencimiento del
lugar en la fecha mas
de Vencimiento Legal 4
extincién del Fondo de

blecido en el apartadaq

Contrato de Swap tendra
temprana entre (i) la Fecha
el Fondo vy (ii) fecha de

conformidad con lo esta-

IT1.10.2 del Folleto In-
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formativo y Estipulacién 4.2 de la Presente Es-

A

» critura.

18.7 Margen de Intermediacidén Financiera.

La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, remunerard a Banco Pastor por
e] proceso de intermediacién financiera desarro-
ado y que ha permitido la transformacidén finan-
Liera definitoria de la actividad del Fondo, la
%dquisicién de las Participaciones Hipotecarias y

'la satisfactoria calificacién otorgada a cada una

.de las Series de Bonos.
La remuneracidén a Banco Pastor por este con-
cepto consiste en una cantidad variable y subor-

dinada igual a la diferencia entre los ingresos y

gastos devengados anualmente, de acuerdo con la
ontabilidad oficial del Fondo, minorada, en su
ago, por el importe correspondiente a bases im-
ponibles negativas de ejercicios anteriores, que

} . ) puedan ser compensadas para corregir el resultado

oy

contable del ejercicio, a efectos de la liquida-




L]

cidén anual del Impuesto sobre Sociedades.— a

+

Dicha remuneracidn se devengara anualmente al
cierre de cada uno de los ejercicios econdmicos
del Fondo. Sin perjuicio de lo anterior, 1la 1li- .
quidacién de la remuneracién se efectuara par-

cialmente y a cuenta en cada una de las Fechas de

Pago.

El ajuste del Margen de Intermediacidén Finan-
ciera (entre las cantidades avanzadas y las que
resulten del cierre contable anual del Fondo) se
realizard en la primera Fecha de Pago del afio
posterior al del cierre contable, de acuerdo con
el Orden de Prelacidn de Pagos, cuando del refe-

rido ajuste resulte una cantidad a pagar por el

Fondo a Banco Pastor.

Seceidn VI: GESTION Y ADMINISTRACION DEL FON-

DO

19 GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO.

19.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora.
Los principios, las obligaciones y las actuacio-
nes que la Sociedad Gestora realizard para el
cumplimiento de su funcién de administracidén vy
representacién legal del Fondo son, con caracter 5

meramente enunciativo y sin perjuicio de otras -
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actuaciones previstas en la presente Escritura de

. Constitucidén y en el Folleto Informativo, las si-

guientes:

19.2 Obligaciones y actuaciones de la Socie-

dad Gestora para la administracién del Fondo.
A la Sociedad Gestora, en calidad de gestora
de hegocios ajenos, le corresponderan la repre-

serjftacidén y defensa de los intereses de los titu-

lares de los Bonos.

Los titulares de los Bonos no tendran accién
cgntra la Sociedad Gestora sino por incumplimien-
td de sus funciones o inobservancia de lo dis-
ppesto en la presente Escritura de Constitucidn,

eh el Folleto Informativo y en la normativa vi-

gente,

En concreto, a la Sociedad Gestora, 1le co-

rresponden, las siguientes funciones:
1. Gestionar el Fondo con el objetivo de que
: . su valorx patrimonial sea nulo en todo momento.—

- 2. Llevar la contabilidad del Fondo, con la




debida separacién de la propia de 1la Sociedad '
Gestora, efectuar la rendicidén de cuentas y 1lle-
var a cabo las obligaciones fiscales o de cual- ‘

quier otro orden legal| que correspondiera efec- .

tuar al Fondo.

3. Comprobar que el importe de los ingresos
gue efectivamente reciba el Fondo se corresponda
con los ingresos que debid haber recibido el Fon-
do, de acuerdo con lo previsto en los distintos
contratos de los que se deriven dichos ingresos.
En el supuesto de que sea necesario, deberd ejer-
citar las acciones judiciales o extrajudiciales
gque sean necesarias o convenientes para la pro-

teccidn de los derechos del Fondo y de los titu-

lares de los Bonos.
4. Aplicar los ingresos del Fondo al pago de
las obligaciones del Fondo, de acuerdo con lo

previsgto en la presente Escritura de Constitu-

cidn.

5. Prorrogar o modificar, los contratos que
haya suscrito en nombye del Fondo para permitir
la operativa del Fondg en los términos previstos

en la presente Escritura de Constitucidn, y en la L

normativa vigente en cada momento.
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6. Efectuar los cdlculos a que viene obligada

. por el Contrato de Permuta Financiera de Intere-

ses

7. Sustituir a cada uno de los prestadores de

s¢rviciog al Fondo, en los términos previgtos en
lp presente Escritura de Constitucién, siempre
e ello esté permitido por la legislacidn vigen-
€ en cada momento, se obtenga la autorizacidn de

as autoridades competentes, en caso de ser nece-

ario, se notifique a las Agencias de Califica-
ién y no se perjudiquen los intereses de los ti-
ulares de los Bonos. En particular, en caso de
ncumplimiento por el Cedente de sus obligaciones
omo Administrador de los Préstamos Hipotecarios,
Sociedad Gestora tomari las medidas necesariasg

paya obtener una adecuada administracién de los

Préstamos Hipotecarios.
8. Cursar las instrucciones oportunas al

Agente Financiero en relacién con la Cuenta de

"

- Tesoreria y, en su caso, en relacidén con la Cuen-

- B




ta de Excedentes.

9. Cursar lag instrucciones oportunas al
Agente Financiero en relacién con los pagos efec-
tuar a los titulares de log Bonog y en su caso a

las demds entidades a las que corresponda reali-

zar pagos.
10. Determinar y efectuar los pagos en con-

cepto de principal e intereses de los Préstamos

Subordinados.
11. Designar y sustituir, en su caso, al au-

ditor, con la aprobacién previa en caso de due

sea necesaria de la CNMV.
12. Preparar y remitir la informacidn que ra-

zonablemente requieran las Agencias de Califica-

cidn.

13. Preparar y someter a los Organos compe-
tentes todos los documentos e informaciones que
deban someterse, segin lo establecido en la nor-
mativa vigente a la CNMV, asi como preparar y re-

mitir a los Titulares |/de los Bonos la informacidn

gque sea legalmente requerida.

14. Adoptar las decisiones oportunas en rela-
cién con la liquidacién del Fondo, incluyendo la

decigidén de Liquidacién Anticipada del Fondo Yy
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: Amortizacidén Anticipada de la Emisién de Bonos.

. Asimismo, adoptar las decisiones oportunas en ca-
so de resolucidén de la constitucién del Fondo.——

15. Determinar el tipo de interés aplicable a

cada Serie de Bonos en cada Periodo de Devengo de

Intereses.

? La Sociedad Gestora deberd tener disponible
para el pablico toda la documentacién e informa-
cidn necesaria de acuerdo con la Escritura de

Constitucidén.

19.2 Sustituciones y Subcontrataciones

19.2.1 Sustitucidn de los participantes

En caso de incumplimiento de sus obligaciones
contractuales o si se adoptara una decisién cor-

porativa, normativa o judicial para 1la liquida-

cién, disolucién o intervencién de cualquiera de
os participantes en la presente operacidn de ti-
tulizacidén, o cualquiera de ellos solicitara ser

. declarado en situacién legal de concurso, o se

g

. admitiera a tramite la solicitud presentada por

-3




un tercero, la Socieda

los correspondientes c

d Gestora podra resolver

ontratos que les ligan al

Fondo siempre que dicha resolucidén sea permitida

al amparo de la legisl
la resolucidn del cont
que la legislacidén apl
nuevo participante ser
por la Sociedad Gestor
autoridades administra
que no se perjudique 1
log Bonos emitidos por

de Calificacidn, siend

acidén aplicable. Producida

rato vy en el supuesto de
icable asi lo permita, el
4, en su caso, designado
A, una vez consultadas las
tivas competentes, de forma
A calificacidén otorgada a
el Fondo por las Agencias

o dicha designacidn comuni-

cada a éstas.

Agente Financiero

La Sociedad Gestor
tituir al Agente Finan
Agencia de Pagos o dep
ciones Hipotecarias),
mitido por la legislac
en caso de ser necesar
autoridades competente
lificacidén. La causa g
debera ser grave y pod

ra losg intereses de lo

a estd facultada para sus-
ciero (en sus funciones de
ositario de las Participa-
siempre que ello esté per-
ién vigente y se obtenga,
io, la autorizacién de las
s v de las Agencias de Ca-
ue motive la sustitucidn
er suponer un perjuicio pa-

s titulares de los Bonos.
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Con caracter previo, se notificard a las Agencias

de Calificacién y a la CNMV.

En el supuesto de que 1la calificacién del
Agente Financiero otorgada por las Agencias de
Calificacidn para su riesgo a corto plazo fuera
rebajada a una calificacidén inferior a P1 en el
caso de Moody's o de A-1 en el caso de S8&P, la
Sociedad Gestora deberd poner en practica, por
cuenta del Fondo, dentro de los 30 dias siguien-
tes a tal rebaja y previa comunicacidén a las
Agencias de Calificacién, las opciones necesarias
dentro de las descritas a continuacién que permi-
tan mantener un adecuado nivel de garantia res-
pecto a los compromisos derivados de las funcio-
nes contenidas en el contrato de Agencia de Fi-
nanciera (en sus funciones de Agencia de Pagos vy
depositario de las Participaciones Hipotecarias)
Y que no se vea perjudicada la calificacidn otor-

gada a los Bonos por las Agencias de Califica-

cidén:



(i) Obtener de una
crediticia minima de s
P-1 y de A-1, segln la
de Moody's y de S&P,
por ello se perjudique
los Bonos por las Agen
aval a primer requerim
do, a simple solicitud
page puntual por Banco
reembolso de las cant
Cuenta de Tesoreria, d
mantenga la situacidn
cidén P-1 y/o A-1 por p

(ii) Trasladar la
Fondo a una entidad cu
sea una calificacién m
escalas de calificacid
pectivamente, y contra
posible para sus saldo
a la contratada con Ba
Contrato de Agencia Fi

Todos los costes e
cumplimiento de las an

por cuenta de Banco Pa

entidad con <calificacidn
1 deuda a corto plazo de
s escalas de calificacidn
egpectivamente, y sin que
la calificacidén otorgada a
~ias de Calificacidédn, un
iento que garantice al Fon-
de la Sociedad Gestora, el
Pastor de su obligacién de
idades depositadas en la
urante el tiempo que se
de pérdida de la califica-
arte de Banco Pastor.

Cuenta de Tesoreria del
ya deuda a corto plazo po-
inima P-1 y A-1, segun las
n de Moody's y de S&P, res-
tar la maxima rentabilidad
s, que podra ser diferente

nco Pastor en virtud del

nanciera.
n que se incurran por el

teriores obligaciones serén

stor.
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Asimismo, el Agente Financiero podrad dar por
terminado el Contrato de Agencia Financiera pre-
via notificacidén a la Sociedad Gestora con una
antelacién minima de dos meses, de acuerdo con
los términos establecidos en el Contrato de Agen-
cia Financiera, y siempre que (i) otra entidad de
caracteristicas financieras similares al Agente
Financiero y con una calificacién crediticia a
corto plazo al menos igual a P1 en el caso de
Moody's y de A-1 en el caso de S&P, u otra equi-
valente reconocida explicitamente por las Agen-
cias de Calificacién, aceptada por la Sociedad
Gestora, sustituya a éste en las funciones asumi-

das en virtud del contrato de Agencia Financiera,

(ii) se comunique a la Comisién Nacional del Mer-
cado de Valores y a las Agencias de Calificacidén

(iii) no se perjudique la calificacién otorgada
a los Bonos. Adicionalmente, 1la terminacién .ho
podra producirse, salvo autorizacién de la Socie-

dad Gestora, hasta el dia 20 del mes siguiente al




mes de la Fecha de Pag
cién de terminacidén., E
vada por la renuncia d
costes derivados del p
soportados por este 4l
trativos y de gestidn
sustitucién del Agente
cuencia de la pérdida

cuenta del Agente Fina

o siguiente a la notifica-
n caso de sustitucidn moti-
1 sustituido, todos los
roceso de sustitucidén seran
adminis-

timo. Los costes

derivados del proceso de

Financiero, como conse-
de calificacibn, seran por

nciero sustituido.

Sociedad Gestora

La Sociedad Gegtora sera sustituida en la ad-

ministracidn y represe
formidad con los artic
creto 926/1998 que se

con las disposiciones

blezcan reglamentarianente al efecto.

Para el supuesto de Renuncia,

ntacién del Fondo, de con-

ulos 18 y 19 del Real De-

recogen a continuacidén VY

posteriores que se esta-

(i) La Sociedad Gestora podra renunciar a su

funcién de administracién y representacidn

legal

de todos o parte de los fondos que gestione cuan-

do asi lo estime pertinente, solicitando su

sus-

titucién, mediante esgrito dirigide a la CNMV, en

el que har& constar 13

gestora sustituta. A {

, designacién de la sociedad

ral escrito se acompaflara el

PR A
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i

de la nueva sociedad gestora, en el que ésta se

declare dispuesta a aceptar tal funcién e intere-

]

se la correspondiente autorizacidén.

(ii) La autorizacidén de 1la sustitucién por

parte de la CNMV estard condicionada al cumpli-

ento de los requisitos siguientes:

a) La entrega a la nueva sociedad gestora de
los registros contables e informiaticos por la So-
ciedad Gestora sustituida. S6lo se entendera pro-
ducida tal entrega cuando la nueva sociedad ges-

tora pueda asumir plenamente su funcién y comuni-

que esta circunstancia a la CNMV.
b) En el caso de que los valores emitidos con

cargo a los fondos gestionados por la Sociedad

Gestora sustituida hayan sido evaluados por algu-
na/s entidad/es calificadora/s, la/s califica-
cidn/es otorgada/s a los valores no deberid dismi-

nuir como consecuencia de la sustitucién propues-

ta.

* (iii) En ninguin caso podra la Sociedad Gesto-



ra renunciar al ejercicio de sus funciones mien-

tras no se hayan cumplido todos los requisitos vy

tramites para que su sustituta pueda asumir sus

funciones.

(iv) Los gastos que origine la sustitucidn

serdn a costa de la So¢iedad Gestora renunciante,

v en ningGn caso podran imputarse al Fondo.

(v) La sustitucidn

deberd ser publicada, en

el plazo de quince dias, mediante un anuncio en

dos diarios de difusién nacional y en el boletin

del mercado secundario

los Bonos emitidos por

organizado en que coticen

el Fondo. Asi mismo, la

Sociedad Gestora debera notificar dicha sustitu-

cién a las Agencias de

Calificacién.

Para el caso de sustitucidn forzosa,

(i) Cuando la Sociedad Gestora hubiera sgido

declarada en concurso deberd proceder a encontrar

una sociedad gestora que la sustituya, segin lo

previsto en el epigrafe anterior.

(ii) Siempre que en el caso previsto en el

apartado anterior hubiese transcurrido el plazo

que reglamentariamente
fecto, cuatro meses de

to determinante de la

se egstablezca o, en su de-
sde que tuvo lugar el even-

sustitucidén y no se hubiere
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encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a
encargarse de la gestidn se procederd a la liqui-
dacidén anticipada del Fondo y a la amortizacién
de los Bonos emitidos con cargo al mismo.

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los

cumentos piblicos y privados que fueran necesa-
ios para proceder a su sustitucién por otra so-
ciedad gestora, de conformidad con el régimen
previsto en los parrafos anteriores de este apar-
tado. La sociedad gestora sustituta deberd quedar
subrogada en los derechos y obligaciones que, en
relacidén con la Escritura de Constitucién y el
Folleto Informativo, correspondan a la Sociedad
Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora deberd en-
tregar a la sociedad gestora sustituta cuantos

documentos y registros contables e informiticos

relativos al Fondo obren en su poder.
Administrador de los Préstamos Hipotecarios—
En caso de que la Sociedad constate el incum-

plimiento, por parte del Cedente, como Adminis-



trador de los Préstamos Hipotecarios, de las

obligaciones estableci
acaecimiento de hechos
dad Gestora, supongan
la estructura financie
rechog e intereses de
la Sociedad Gestora po
mitido por la normativ
Cedente como administr
tecarios o (ii) requer
contrate o delegue la
gaciones a la persona
dad Gestora, tenga la
para la realizacidn de

ciedad Gestora tendra

das en esta Escritura, o el
que, a juicio de la Socie-
in perjuicio o riesgo para
ra del Fondo o para los de-
los titulares de los Bonos,
drd, siempre que esté per-
a vigente, (i) sustituir al
ador de los Préstamos Hipo-
ir al Cedente para que sub-
realizaciédn de dichas obli-
gque, a juicio de la Socie-
capacidad técnica adecuada
dichas funciones. La So-

en cuenta las propuestas

que el Cedente le haga sobre la designacidn de su

sustituto. El1 Cedente

dicha subcontratacidén

estara obligado a efectuar

o delegacién.

Asimismo, si se adoptara una decisidén corpo-

rativa, normativa o judicial para la liquidacidn,

disolucidn o intervenc

ién del Cedente o éste so-

licitara ser declarado en concurso, o se admitie-

ra a tramite la solici

cero, la Sociedad Gest

tud presentada por un ter-

ora sustituira al Cedente
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como administrador de los Prégtamos Hipotecarios,

siempre que ello esté permitido al amparo de la

legislacidén aplicable.

El nuevo administrador de los Préstamos Hipo-
tecarios serd, en su caso, designado por 1la So-
ciedad Gestora, una vez consultadas las autorida-
des administrativas competentes, de forma que no
se perjudique la calificacién otorgada a los Bo-
nos por las Agencias de Calificacién, siendo di-
cha designacién comunicada a éstas. La Sociedad
Gestora podra acordar con el nuevo administrador

la cuantia a percibir, con cargo al Fondo, que

estime oportuna.
En caso de que la legislacién aplicable asi
lo permita, el Cedente podra solicitar la susti-

tucidén en la administracién de los Préstamos Hi-

potecarios. La Sociedad Gestora autorizara dicha

sustitucién siempre y cuando el Cedente haya en-
contrado una entidad que la sustituya en la fun-

cién de administracién y no se vea perjudicada la



calificacidén otorgada a los Bonos por las Agen-

cias de Calificacién,

giendo dicha sustitucidn

comunicada a éstas y previamente a las autorida-

des competentes.

En caso de sustitu

ridén, el Cedente pondra a

digposgicidén del nuevo administrador los documen-

tos necesarios para que éste desarrolle las acti-

vidades que le corresp
19.2.2. Subcontrat

Los participantes

ondan.
acidén de los participantes—

=n la operacidén de tituli-

zacién IM PASTOR 3, FONDO DE TITULIZACION HIPOTE-

CARIA, conforme a sus

taran facultados para

terceras personas de r
cidad la prestacidn de
cios comprometidos, si
posible y (i) medie el
escrito de la Sociedad
una revisidén a la ba
otorgadas a cada una d
(iii) el subcontratist
do a ejercitar cualqui
responsabilidad contra

extinguir dichos subco

respectivos contratos, es-
subcontratar o delegar en
econocida solvencia y capa-
cualquiera de los servi-
empre que sea legalmente
consentimiento previo por
Gestora, (ii) no suponga
ja de 1las calificaciones
e los Bonos, y siempre que
a o delegado haya renuncia-
er accién en demanda de
el Fondo, asi como para

ntratos vy/o delegaciones.
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Dicha subcontratacién o delegacién no podra supo-

- ner ningin coste o gasto adicional para el Fondo
ni para la Sociedad Gestora, segin sea el caso.
En cualquier caso, ni la Sociedad Gestora ni el
Fondo asumiran responsabilidad adicional alguna
istinta de la asumida en virtud de lo aqui des-
crito, con respecto a costes o gastos pagaderos o
incurridos con motivo de la subcontratacidn o que
se deriven de la terminacidén de cualquier contra-
to al respecto. No obstante cualquier subcontrato
0 delegacién, los participantes no quedardn exo-
nerados ni liberados de ninguna de las responsa-
bilidades reguladas por los correspondientes con-
tratos, la presente Escritura de Constitucién vy

el Folleto Informativo, segiin sea el caso. Cual-

quiera de estas subcontrataciones serd notificada

a la CNMV, contando, caso de ser legalmente nece-

ario, con su autorizacién previa

. 19.3 Ingresos del Fondo.

Los Recursos Disponibles del Fondo en cada



Fecha de Pago serdn igtales a la suma de:

(i) El1 saldo de la
ta en el Cedente (o en
cedentes) a cierre del
anterior al de la Fech
rendimientos producido
yendo en dichos import
Fondo de Reserva, meno
tes de la amortizacidn
mos Hipotecarios corre
anterior a la Fecha de

(ii) En su caso, 1
bidas por el Fondo en
muta y la cantidad que
tivo en caso de resolu

(iii) Adicionalmen
caso y cuando correspo
quidacién de los activ

19.4. Gastos a car

La Sociedad Gestor
Fondo, todos los gasto
cionamiento de éste, t
gastos ordinarios per

gque se devenguen con m

Cuenta de Tesgoreria abier-
su caso, la Cuenta de Ex-
ltimo dia del mes natural
a de Pago, incluyendo los
s por dicho saldo, inclu-
es los correspondientes al
s las cantidades proceden-
anticipada de los Présta-

spondientes al mes natural

Pago.
as cantidades netas perci-
virtud del Contrato de Per-
componga el pago liquida-
cién del citado contrato.—
te estara disponible, en su

nda, el importe de 1la 1li-

os del Fondo.

go del Fondo.
a satisfara, con cargo al
s necesarios para el fun-
anto los iniciales como los
iédicos y extraordinarios

otivo de la operacidn, in-
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cluyendo los gastos que se ocasionen con motivo

de la liquidacidén del Fondo.

19.4.1. Gastos iniciales

El Fondo debera hacer frente a los siguientes
gastos originados como consecuencia de la consti-
tucidn del mismo: Tasas a la Comisidén Nacional
del Mercado de Valores, gastos de admigidén en el
Mercado AIAF, tarifas de IBERCLEAR, honorarios a
las Agencias de Calificacién, honorarios notaria-
les, honorarios de asesores legales, comisiones a
abonar a las Entidades Aseguradoras de la emisidn
de los Bonos, comisién inicial de 1la Sociedad

Gestora, gastos de auditoria y gastos de publici-

dad e impresién.

19.4.2. Gastos ordinarios
El Fondo deberd hacer frente a los sigquientes

pagos, todo ello con sujecién al Orden de Prela-

cidén de Pagos:
(i) Pago a la Sociedad Gestora, segin se des-

cribe ésta en el apartado III.3.2. del Folleto



Informativo y Estipula

rién 3.2 de la Presente Es-

critura.
(ii) Comisién a ab

En cada Fecha de Pago,

onar al Agente Financiero.

el Agente Financiero reci-

bird una comigidn de TRES MIL SETECIENTOS CIN-

CUENTA (3.750) euros t
prestacidén de sus serv
las Participaciones H
de la Cuenta de Tesore
nanciero de la emisién
(iii) Gastos de au
caso, asesoramiento le
(iv) Gastos deriva
anuncios o de la pract
cionadas con el Fondo
(v) Gastos de mant
¢idén otorgada por las
en los términos acorda
La totalidad de la
brutas, incluyendo en
puesto o retencidn que
Seridn ademias por cuent
dades que tengan der

cualquier gasto en gque

rimestrales, como contra-

icios como depositario de
ipotecarias, mantenimiento

ria del Fondo y Agente Fi-

de los Bonos.

ditoria del Fondo, vy en su

gal.
dos de la publicacidén de

ica de notificaciones rela-

y/o0 los Bonos.

enimiento de la califica-

Agencias de Calificacidn,

dos inicialmente.
g comisiones se entienden
consecuencia, cualquier im-
pudiera gravar las mismas.
a de las respectivas enti-
echo a dichas comisiones

éstas pudieran incurrir en
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el desarrollo de sus funciones.

. ' 19.5. Régimen fiscal.
De acuerdo con lo establecido en el articulo
Quinto apartado 10 de la Ley 19/1992, de 7 de ju-
lio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de In-
versidn Inmobiliaria y sobre Fondos de Tituliza-
idén Hipotecaria; el articulo 7.1.g) de la Ley
el IS; el articulo 20.Uno.18 de 1la Ley 37/1992,
de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor
Anadido; el articulo 59.k del Real Decreto

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

el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, Yy el
articulo 45 del Real Decreto 1/1993, de 24 de

septiembre, por el que se aprueba el Texto refun-

dido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones
atrimoniales y Actos Juridicos Documentados, las

aracteristicas propias del régimen fiscal vigen-

te“del Fondo son las siguientes:

. (i) La constitucidén del Fondo esti exenta del

*a

concepto "operaciones societarias", del Impuesto

- ¥




sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridi-

cos Documentados.
(ii) El1 Fondo estéa

Sociedades,

forme a lo dispuesto en el Titulo IV de

del IS, y siendo de ap

y por tanto el tipo general vigente en

mento que en la actual

determinando su basge

sujeto al Impuesto sobre
imponible con-
la Ley

licacién el régimen general
cada mo-

idad se encuentra fijado en

el 35%,

(iii) Respecto a 1
ticipaciones Hipotecar
rechos de crédito, que
Fondo, no existira obl
ingresar a cuenta del

(iv) La gestidn y

Sociedad Gestora estan

ne rendimientos de las Par-

ias, préstamos u otros de-
constituyan ingreso del
igacién de retener ni de

ITmpuesto sobre Sociedades.—

depbsito del Fondo por la

exentas del Impuesto sobre

el Valor Afiadido.
(v) La transmigién
ciones Hipotecarias co

jeta y exenta del Impu

al Fondo de las Participa-

nstituye una operacidén su-

esto sobre el Valor Afiadi-

do.

No obstante lo anterior, en el supuesto de
que se modificara la normativa fiscal de forma
que se establecieran impuestos, tasas, o reten-
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D

ciones sobre los pagos realizados al Fondo en
. concepto de interés por las Participaciones Hipo-
tecarias que afecten significativamente al equi -
lihrio econdmico-financiero del mismo, daria 1lu-
g a un supuesto de liquidacién anticipada del
Fondo tal y como se establece en el apartado

II.10.1 del Folleto y estipulacién 4 de la pre-

ente Escritura de Constitucidn.
19.6 Auditoria de cuentag del Fondo.
Las cuentas anuales del Fondo serdn objeto de

verificacién y revisién anualmente por auditores

de cuentas.
La Sociedad Gestora presentarid a la CNMV las
cuentas anuales del Fondo, junto con el informe

de auditoria de las mismas y el informe de ges-

tidn, dentro de los cuatro (4) meses siguientes
l/cierre del ejercicio del Fondo que coincidira

con el afo natural.

. El Consejo de Administracidén de 1la Sociedad

Gestora ha designado a Deloitte, S.L., con CIF

n




B-79104469 inscrita en el R.0.A.C. con el namero ¢
50692 como auditores del Fondo. El Consejo de Ad-

ministracién de la Sociedad Gestora informarad a .
la CNMV de cualquier cambio que pudiera producir- .

se en lo referente a la designacidén de los audi-

tores.

20. NOTIFICACIONES,

La Sociedad Gestora, en representacidén del
Fondo, se compromete A informar inmediatamente
por escrito a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, a las Agencias de Calificacidn y a los
titulares de los Ronos|, a través de medios que
garanticen una adecuada difusién de la informa-
cién, incluyendo entre éstos la propia pagina en
Internet de la Sociedad Gestora, de todo hecho
relevante que se produzca en relacidn con las
Participaciones Hipotecarias, con los Bonos, con
el Fondo y con la propia Sociedad Gestora due
pueda influir de modo sensible en la negociaciodn
de los Bonos, y en particular del importe a abo-

nar a los titulares de los Bonog, en cada Fecha

de Pago, tanto en concepto de principal como de

intereses, segin lo previsto en los apartados .

IT.10. y II.11. del Faglleto y Estipulaciones 12.4

LAl
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y 12.8 de la Presente Escritura, y en general, de

s cualquier modificacidén relevante en el activo o

en el pasivo del Fondo

Procedimiento de notificacidn a los tenedores

e los Bonos:

Todas las comunicaciones que la Sociedad Ges-
tora, en representacién del Fondo, deba realizar
a los titulares de los Bonos, a no ser que legal,
reglamentariamente o en la presente Escritura de
Constitucién se prevea otra cosa, se haran utili-
zando canales de general aceptacién por el merca-

do que garanticen una difusidén adecuada de la in-

formacién en tiempo y contenido.

Seccién VII: ORDEN DE PRELACION DE PAGOS

21. ORDEN DE PRELACION DE PAGOS

Reglas ordinarias y excepcionales de prela-

¢cidén y aplicacidén de fondos.

21.1.1 En la fecha de desembolso del Fondo vy

. Emigién de los Bonos 1.

* 1. Origen:

LR 3




En la Fecha de Desembolso del Fondo, é&ste .
dispondra de fondos por los siguientes conceptos:

a) Fondos recibidos como consecuencia de la .
emigién y colocaéién en el mercado de los Bonos.— :

b) Fondos recibidos en concepto del Préstamo
Subordinado para Gastog Iniciales. Log Fondos co-
rrespondientes al Préstamo Subordinado para Inte-
reses del Primer Periodo se obtendran por el Fon-

do el segundo dia héabill anterior a la primera Fe-

cha de Pago del Fondo.

¢) Fondos recibidog en concepto del Préstamo

Subordinado para Fondo| de Reserva.

2. Aplicacidn:
En la Fecha de Desembolso del mismo, el Fondo

aplicarad los fondos anteriormente descritos a los

siguientes pagos:
a) Pagos en concepto de la compra de las Par-

ticipaciones Hipotecarias que son agrupados en el

Fondo.
b) Pago de los gastos iniciales del Fondo se-
gin lo descrito en el apartado II.14. del Folleto

y en la presente Escritura de Constitucién.

c) Dotacidn inicial del Fondo de Reserva. .

A partir de la Fecha de Desembolso del Fondo
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y hasta la fecha de liquidacién del Fondo, ex-

cluida.

1. Origen de fondos
) Los flujos de ingresos del Fondo para hacer

frente a sus obligaciones de pago tienen su ori-

/' gen en:
a) Ingresos obtenidos de las Participaciones

Hipotecarias en concepto de principal e intereses

corrientes.

b) Importe en concepto de Avance Técnico so-

licitado al Cedente y no reembolsado.
c) Rendimientos de los saldos de la Cuenta de

Tesoreria y, en su caso, de la Cuenta de Exceden-

tes.

d) En su caso, otros ingresos procedentes de
los prestatarios por conceptos distintos a prin-

cipal e intereses corrientes de los Préstamos Hi-

potecarios.
e) El producto de la liquidacién, en su caso,

y cuando corresponda, de los activos del Fondo.—




f) Cantidades Neta
Contrato de Swap,; seg
apartado V.3.7 del Fol
80 de incumplimiento,

2. Aplicacidén de £

Los Recursos Dispo
a lo establecido en el
lleto Informativo y E
Presente Egcritura, se
de Pago a los siguient
dose como orden de pre

€N Jgue se enumeran a C

s percibidas en virtud del
an lo establecido en el

leto Informativo, o, en ca-

de su pago liquidativo.

ondos :
nibles del Fondo, conforme
apartado III.4.5 del Fo-
stipulacién 21.3;1 de Ila
ran aplicados en cada Fecha
es conceptos, establecién-

lacidén de pagos, el orden

ontinuacién los distintos

pagos:

(i) Pago de impues

extraordinarios del Fondo.

(ii) Pago a la Soc
(iii) Pago, en su

del Contrato de Swap y

Los y gastos ordinarios vy

iedad Gestora.

raso, de la Cantidad Neta

gsolamente en caso de reso-

lucidn del contrato por incumplimiento del Fondo,

la cantidad que en su

“as0 corresponda al pago

liquidativo,

(iv) Pago de intereses de los Bonos de la Se-

rie A.

(v) Pago de intere

ses de los Bonosg de la Se-

ad
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rie B salvo postergamiento de este pago al lugar
(ix) de este Orden de Prelacidén de Pagos.

Si no se hubiera producido ya o no se fuera a
producir en la Fecha de Pago corriente la comple-
ta amortizacidén de los Bonos de la Serie A, ge
procedera a la postergacidén de este pago al (ix)
lugar en el Orden de Prelacidn, cuando se produz-
ca la siguiente circunstancia: Cuando en una Fe-
cha de Pago, el importe correspondiente al Dé&fi-
cit de Amortizacién sobrepase la suma del 495%
del Saldo Nominal Pendiente la Serie B méds el
100% del Saldo Nominal Pendiente la Serie C, mas
el 100% del Saldo Nominal Pendiente la Serie D.—

(vi) Pago de intereses de los Bonos de la Se-

‘rie C salvo postergamiento de este pago al lugar

(x) de este Orden de Prelacidén de Pagos.

Si no se hubiera producido yva o no se fuera a
producir en la Fecha de Pago corriente la comple-
ta amortizacidén de los Bonos de la Serie A y de

la Serie B, se procederda a la postergacidén de es-



te pago al (x) lugar en
cuando se produzca la
Cuando en una Fecha de
pondiente al Déficit de
suma del 575% del Saldo

rie C mas el 100% del 3

el Orden de Prelacidn
giguiente circunstancia:
Pago, el importe corres-
Amortizacidn sobrepase la
Nominal Pendiente la Se-

aldo Nominal Pendiente 1la

Serie D.
(vii) Pago de inter
Serie D salvo postergam
gar (xi) de este Orden
Si no se hubiera pr
producir en la Fecha de

ta amortizaciédn de los

eses de los Bonos de la

iento de este pago al 1lu-

de Prelacidn de Pagos.
oducido ya o no se fuera a
Pago corriente la comple-

Bonos de la Serie A, de la

Serie B y de la Serie (¢ se procederd a la poster-

gacidén de este pago al

Prelacidén, cuando se pr

(xi) lugar en el Orden de

oduzca la siguiente cir-

cunstancia: Cuando en una Fecha de Pago, el im-

porte correspondiente al Déficit de Amortizacidn

sobrepase la suma del 4

75% del Saldo Nominal Pen-

diente la Serie D.
(viii) Retencién de

para Amortizar. Amortiz

la Cantidad Disponible

acidén de los Bonos de 1las

distintas Clases conforme a las reglas descritas

en el apartado II.11. del Folleto Informativo vy
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Estipulacidén 12.8 de la Presente Escritura.

(ix) Pago de intereses de los Bonos de la Se-
rie B cuando se produzca el postergamiento de es-
te pago del (v) lugar en el Orden de Prelacidén
conforme se establece en dicho apartado.

(x) Pago de intereses de los Bonos de la Se-
rie C cuando se produzca el postergamiento de es-
te pago del (vi) lugar en el Orden de Prelacién
conforme se establece en dicho apartado.

(xi) Pago de intereses de los Bonos de la Se-
rie D cuando se produzca el postergamiento de es-
te pago del (vii) lugar en el Orden de Prelacidn
conforme se establece en dicho apartado.

(xii) Dotacién del Fondo de Reserva hasta al-

canzar el Nivel Minimo establecido en la Fecha de

Pago correspondiente.
(xiii) Pago de intereses devengados por el
Préstamo Subordinado Para Intereses del Primer

Periodo.

(xiv) Pago de intereses devengados por el



Préstamo Subordinado Para Gastos Iniciales.

(xv) Pago de intereses devengados por Présta-

mo Subordinado para Fondo de Reserva.

(xvi) Amortizacidn

Subordinado Para Intereses del Primer Periodo.——

del Principal del Préstamo

(xvii) Amortizacidén del Principal del Présta-

mo Subordinado Para Gastos Iniciales.

(xviii) Pago de la

Fondo, en su caso, que

cantidad a pagar por el

componga el page liguida-

tivo de la Permuta en el caso de que la resolu-

cidén del contrato fuera por incumplimiento de 1la

contraparte.

(xix) Amortizacidn

del Préstamo Subordinado

para Fondo de Reserva.

(xx) Pago del Margen de Intermediacién Finan-

ciera.

3. Otras Reglas

En el supuesto de gue los Recursos Disponi-

bles no fueran suficientes para abonar alguno de

los importes mencionadps en los

riores, se aplicaran 1
- Los Recursosg Dis
caran a los distintos

apartado anterior, seg

apartados ante-
as siguientes reglas:

ponibles del Fondo se apli-
conceptos mencionados en el

in el orden de prelacidén

SR D e s

s i e T SR 35 5 i 50
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establecido y a prorrata del importe debido entre

. aquellos que tengan derecho a recibir el pago.—
- Los importes que queden impagados se situa-

ran, en la siguiente Fecha de Pago, en un orden

de prelacidn inmediatamente anterior al del pro-

pio concepto del que se trate.
~ Las cantidades debidas por el Fondo no sa-

tisfechas en sus respectivas Fechas de Pago no

devengaran intereses adicionales.
4, En la Fecha de Liquidacidn del Fondo
La Sociedad Gestora procederd a 1la liquida-
cién del Fondo, cuando tengan lugar los supuestos
de Liquidacién Anticipada con arreglo a lo pre-
visto en el apartado III.10.1. del Folleto y Es-

tipulacidén 4.1 de la presente Escritura, mediante

la aplicacién de los Recursos Disponibles con
rreglo a lo previsto en la Estipulacidén 4.2 de
la presente Escritura, en el siguiente Orden de

. Prelacidén de Pagos (el "Orden de Prelacidén de Pa-

Ta

gos de Liquidacién”) :



1. Reserva para hacer frente a los gastos fi- «

nales de extincién y liquidacidén de orden tribu-

tario, administrativo o publicitario.

2. Pago de los impuestos y gastos ordinarios .

y extraordinarios del Fondo.
3. Pago de la comisidn a la Sociedad Gestora.
4. Pago, en su casp, de la Cantidad Neta en
virtud del Contrato de| Permuta Financiera de In-
tereses, y solamente en caso de resolucidn del
contrato por incumplimiento del Fondo, la canti-
dad gue corresponda al pago liquidativo.

5. Pago de intereses de los Bonos de la Serie

6. Amortizacidn del principal de los Bonos de

la Serie A.

7. Pago de los intereses devengados de los

Bonog de la Serie B.

8. Amortizacidén del principal de los Bonos de

la Serie B.

9. Pago de los intereses devengados de 1los

Bonos de la Serie C.

10. Amortizacidén del principal de los Bonos

de la Serie C. .

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

12. Amortizacidn del principal de los Bonos

de la Serie D.

13. Pago de intereses devengados por el Prés-

tamo para Intereses del Primer Periodo.

14. Pago de intereses devengados por el Prés-

tamo para Gastos Iniciales,
15, Pago de Intereses devengados por el Prés-
tamo Subordinado para Fondo de Reserva.

16. Amortizacidén del Principal del Préstamo

para Intereses del Primer Periodo.

17. Amortizacién del Principal del Préstamo

para Gastos Iniciales,

18. Pago, en su caso, de la cantidad a pagar
por el Fondo que componga el pago liquidativo de
.la Permuta en el caso de que la resolucidn del

/ contrato fuera por incumplimiento de 1la contra-

parte.

19. Amortizacidn del Principal del Préstamo

Subordinado para Fondo de Reserva.



20. Pago del Marge

n de Intermediacién Finan-

ciera.
Seccién VIII: OTRA
22. MODIFICACION D

CION.

5 DISPOSICIONES

E LA ESCRITURA DE CONSTITU-

Otorgada la presen
cién, no podra ser mod
ter excepcional y siem
de acuerdo con lo esta
gente, y siempre que d
dique en modo alguno 1
los Bonos. Con caracte
las Agencias de Califi
tenido de dicha modifi

torizacidén de ésta 1lt

te Escritura de Constitu-
ificada excepto con <carac-
pre que ello esté permitido
blecido en la normativa vi-
icha modificacién no perju-
a calificacién otorgada a
r previo, se notificara a
cacidén y a la CNMV el con-
cacidén y se obtendra la au-

ima, en caso de gque sea ne-

cesario.

23. REGISTRO MERCANTIL.

Se hace constar qu
Fondo, ni los Bonos qu

ran objeto de inscripc

[{)

ni la constitucidn del
e se emiten a su cargo se-

ién en el Registro Mercan-

til, a tenor de lo dispuesto en el apartado 3 del

articulo quinto de la
24. DECLARACION FI

La constitucidn de

Ley 19/1992.

SCAL.

1 Fondo, en virtud de la

i L)
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presente Escritura de Constitucidén, estd exenta
del concepto "operaciones societarias" del Im-
puesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados, de acuerdo con lo dis-

pugsto en el articulo 5.10 de la Ley 19/1992.——

25. GASTOS.
Todos los gastos derivados del otorgamiento y
efjecucién de la presente Escritura de Constitu-
i6n seran por cuenta del Fondo en los términos

revistos en la Seccién I de la presente Escritu-

'a de Constitucién.

26. INTERPRETACION

En la presente Escritura de Constitucién, los

Lérminos que aparezcan con sug iniciales en ma-

Yyascula tendrdn el mismo significado que en el

leto Informa%}vo. Los términos que no aparez-
can definidos en el Folleto Informativo o que
sean expresamente definidos en la presente Escri-
tura de Constitucién tendrdn el significado que

en la presente Escritura de Constitucidén se indi-



que.
La presente Escrit
ser interpretada al am
vo y del resto de la d
operacidn de titulizac
tivos y Estipulaciones
ma parte y con la que
propésito, de tal modo

presente Escritura de

ura de Constitucidén debera
paro del Folleto Informati-
ocumentacidn relativa a la
idén descrita en los Exposi-
anteriores, de la que for-
constituye una unidad de
gue lo no previsto en la

Constitucidén se regira por

aquello que al efecto puedan disponer los citados

documentos en tanto no

contraposicidén a las E

te Esgscritura de Constituciédn.

27. LEY Y JURISDICCION.

contradigan o no estén en

stipulaciones de la presen-

La presente Escritura de Constitucidn se re-

gird e interpretard de

acuerdo con las leyes es-

pafiolas.

Todas las cuestiones, discrepancias,

litigios vy

reclamaciones que pudieran derivarse con motivo

de la constituciédn, admiistracién Yy representa-

cidén legal por la Sociedad Gestora del Fondo, vy

de la Emisidén de los Bonos con cargo al mismo,

serdn conocidos y falladas por los Juzgados vy

Tribunales de Madrid (Capital).

Las partes renun-
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cian expresamente a cualquier otro fuero que por

* ley pudiera corresponderles.

28. CONDICION SUSPENSIVA.

Dado que el cumplimiento con lo pactado por
las partes de esta Escritura de Constitucidén vy
lps diversos contratos formalizados en escritura

iblica o en documento privado que en ella se
prevén exige la celebracidn sucesiva de un con-
junto de negocios juridicos complejos cuya per-
feccidn y consumacidén estd intimamente ligada vy
se producird en el dia de hoy, las partes desean
dejar constancia de que la consumacién de los ne-

gocios juridicos contemplados en la presente Es-

critura de Constitucidn queda condicionada al in-

tegro otorgamiento de la totalidad de los contra-
tog contemplados en ella, que se considerarin ce-
lelrados simulténeamente. A tal efecto y una vez
torgados los correspondientes contratos, el No-
. tario incluira, a instancia de las partes, una

diligencia al final del presente documento en la




que manifestard tener por cumplida esta condicién
suspensiva, momento a partir del cual se tendran
por consumados todos los negocios juridicos con- .

templados en esta Escritura de Constitucidén con -

cardcter simulténeo.

Asi lo otorgan.

Hago las reservas y advertencias legales per-
tinentes especialmente las de cardcter fiscal.—

Leida, por su eleccidn, por los sefiores com-
parecientes esta escritura, REDACTADA CONFORME A
MINUTA PRESENTADA POR LOS MISMOS, cuyo consgenti-
miento ha sido libremente prestado y yo el Nota-
rio doy fe de que el |presente otorgamiento se
adecua a la legalidad y a la voluntad debidamente
informada de los otorgantes e intervinientes. La
encuentran conforme, se ratifican y firman conmi-
go, el Notario, que de su contenido, extendido en
ciento diecisiete foligs de papel exclusivo para

documentos notariales, serie 6F, nUmeros 9263673,

9263672, 9263671, 9263670, 9263669, 9263668,

9263667, 9263666, 9263665, 9263664, 9263663,

9263662, 9263661, 9243660, 9263659, 9263658, )
9263657, 9263656, 9263655, 9263654, 9263653, .

9263652, 9263651, 9263650, 9263649, 9263648,
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s 9263647, 9263646, 9263645, 92263644, 9263643,
) 9263642, 9263641, 9263640, 9263639, 9263638,
9263637, 9263636, 9263635, 9263634, 9263633,
9263632, 9263631, 95263630, 9263629, 9263628,
9263627, 9263626, 9263625, 9263624, 9263623,
9263622, 9263621, 92263620, 9263619, 9263618,
9263617, 9263616, 9263615, 9263614, 9263613,
9263612, 9263611, 9263610, 9263609, 9263608,
9263607, 9263606, 9263605, 9263604, 9263603,
9263602, 9263601, 9263600, 9263599, 9263598,
9263597, 9263596, 9263595, 9263594, 9263593,
9263592, 9263591, 9263590, 9263589, 9263588,
9263587, 9263586, 9263585, 9263584, 9263583,
9263582, 9263581, 9263580, 9263579, 9263578,
9263577, 9263576, 9263575, 9263574, 9263573,
9263572, 9263571, 9263570, 9263569, 9263568,
9263567, 9263566, 9263565, 9263564, 9263563,
. 9263562, 9263561, 9263560, 9263559, 9263558 y el

presente que se identifica, DOY FE.- Estén las

firmas de los comparecientes.- Signado. Firmado:




el Notario autorizante.- Rubricado y sellado.
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MIGUEL SANMARTIN LOSADA, Consejero Secretario del Consejo de Administracion de
BANCO PASTOR S.A., domiciliado en A Coruia, Canton Pequeifio n° 1, con N.LF.
A15000128.

CERTIFICA:

Que en la reunion del Consejo de Administracion de esta Sociedad, convocada mediante
carta de fecha 17 de enero y validamente celebrada en A Corufa, el dia veintisiete de enera
de dos mil cinco, bajo la Presidencia de D. José Maria Arias Mosquera Yy con la concurrencia
de P. Vicente Arias Mosquera, D. Fulgencio Garcia Cuéllar, D. Ramén Linares Martin de
Rogales, D. Alfonso Porras del Corral, D. José Luis Vézquez Marifio, D. Marcial Campas’
Cajvo-Sotelo y D. Miguel Sanmartin Losada, presentes, y Dia. Carmela Arias y Diaz de
Répago, representada por D. José Maria Arias Mosquera, para tratar los siguientes asuntos
deg} Orden det Dia: 1°) Informe y Propuestas del Presidente, 2% Informe y Propuestas del
Viepresidente Consejero Delegado, 3°) Informe del Presidente de la Comisién de Control y
ditoria, 4°) Informe del Presidente de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones y 5°)
untos Varios, entre otros y por unanimidad, se tomaron los siguientes acuerdos:

TITULIZACION HIPQTECARIA.- El Presidente, D. José Maria Arias, propone y el
Consejo, por unanimidad acuerda:

Primero: Ceder préstamos hipolecarios o derechos de crédito derivados de préstamos
hipotecarios concedidos por Banco Pastor, S.A., con la finalidad de financiar con
garantia hipotecaria inmobiliaria la adquisicion, construccion o rehabilitacion de
viviendas residenciales situadas en Espana a personas fisicas, a un Fondo de
Titulizacion Hipotecaria de naturaleza cerrada creado al efecto para agrupar los citados
activos movilizados mediante la emision de Participaciones Hipotecarias a agrupar en
el mismo (en adelante, el "Fondo™) por la sociedad geslora que se determine (en
adelante, la "Sociedad Gestlora™), al amparo de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre
Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobifiaria y sobre Fondos de
Titulizacion Hipotecaria (en adelante, la “Ley 19/19927).

El importe maximo de los préstamos o derechos de crédito a ceder sera de 1.000

millones de euros ampliables a 1200 millones de euros, si la cartera dispone de
préstamos que reanan los requisitos necesarios (dicho importe sera el correspondiente
al principal de los préstamos, sin incluir los intereses),

La cesién de todos y cada uno de los préstamos o derechos de crédito referidos se
afectuara de forma pura e incondicionada y por Ia totalidad del plazo remanente hasta
el vencimiento.

La cesion de los derechos de crédito con garantia inmobiliaria podra instrumentarse
mediante la emision de Participaciones Hipotecarias, representativas de préstamos
hipotecarios de la cartera de Banco Pastor, S.A., para que sean suscritas en nombre
del Fondo por la Sociedad Gestora y para su agrupacion en dicho Fondo. Dichas
Participaciones Hipotecarias podran estar representadas por titulos unitarios como por
titulos mulliples.

Segundo: facultar a D. José Maria Arias Mosquera, Presidente del Consejo de
Administracion, a D. Fulgencio Garcia Cuéllar, Vicepresidente Consejero Delegado y a
D. Miguel Sanmartin Losada, Conselero Secretario del Consejo, y apoderar a D. Luis
Alfredo Jiménez Fernandez, Director de la Division de Tesoreria y Bolsa y a D. José

6F9251883
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- Que para cumplimentar los acuerdg

s adoptados, por unanimidad se acuerda facultar a D.

José Maria Arias Mosquera; a la Excma. Sra. DAa. Carmela Arias y Diaz de Rabago; a D. .

Vicente Arias Mosquera; a D. Fulge

ncio Garcia Cuéliar; al Excmo. Sr. D. Ramodn Linares

Martin de Rosales; a D. Alfonso Porras del Corral, a D. José Luis Vazquez Marifio, a D. *

Marcial Campos Calvo-Sotelo y a [
facultades ‘que en este acto se les
solo, otorgar los documentos publicg
los precedentes acuerdos

Que antes de finalizar {a reunion por
una vez leida fue aprobada por unani
Presidente.

Y para que asi conste y a los efectos
a trece de mayo de dos mil cinco.

V.B.
EL PRESIDENTE DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

. Miguel Sanmartin Losada, para que en uso de las
conceden pueda cualquiera de ellos, actuando por si
s o privados gue sean precisos a fin de cumplimentar

el Secretario se procedid a la redaccion del acta la cual,
midad y firmada por el Secretario con el Visto Bueno del

oportunos, expido la presente certificacion en A Corufia,
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«ESCRITURA DE PODER OTORGADA POR LA SOCIEDAD

"INTERMONEY TITULIZACION, S.Q.F.T., S.A.7. wvcewc- -

NUMERO MIL DOSCIENTOS QOCHENTA Y DOS, —weeee

En MADRID, mi regidencia, a trece de Mayo de -

dos mil CinCO.—momm e

Ante mi, ANTONIO HUERTA TROLEZ, Notario del

Ilustre Colegio de esta Capital, --------o-ooo_L__.
COMPARECE

DON JUAN MUNOZ ACHIRICA, de nacionalidad espa-

ficla, mayor de edad, soltero, vecino de Madrid, con

domicilio profesional en la Plaza Pablo Ruiz Picas-

80, s8in nGmero, (hoy ndmero 1), Torre Picasso, Yy

. D.N.I./N.I.F. nGmero 51056049-M: -~-—-oo . _____
. - / INTERVIENE en nombre Y representacién, como Se-
5 retario del Consejo de Administracién, de la So-
ciedad "INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.v,
domiciliada en Madrid, Torre Picasso, plaza Pablo
Ruiz Picasso, sin nimero (hoy nfimero 1), constitui-

. da por tiempo indefinido, mediante egcritura otor-

gada ante el infrascrito Notario, el dia 16 de oc-




tubre de 2.003, nimero 2.57

en el Registro Mercantil de

2 de protocolo; inscrita

Madrid, al tomo 19.277,

folio 127, seccién 8, hoja nifimero M-337707, ins-

cripcién 1%, ——mmmm e ne e
Tiene C.I.F. naGmero A83
Fue nombrado para su ex
dos del Consejo de Adminis

en su reunidén de fecha 16 d

774885, -----mmmmemmmm--
presado cargo por acuer-
tracién de la Sociedad,

e octubre de 2.003; cer-

tificacién de dichos acuerdos tengo a la vista y

causaron la inscripcién 1°

en la citada hoja regis-

Se encuentra expresamente facultado para este

otorgamiento por acuerdos

tracién de dicha Sociedad,

del Consejg de Adminis-

adoptados en su reunidn

de fecha 28 de abril del afio 2.005, seglin acredita

con certificacién, expedida por el compareciente,

como Secretario del Consejo de Adminisgtracidn, con

el visto bueno del Pregien

Jogé Antonio Trujillo del

te de dicho Consejo Don

Valle, cuyag firmas co-

nozco y legitimo. Dicha certificacidn, extendida en

tres foliog de papel blang

o comiin, sSe incorpora a

esta egcritura como parte integrante de la misma. -

Agevera el comparecien

representa subgiste, y que

te que la Sociedad que

sus facultades de repre-
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sgntacidén no le han sido revocadas, suspendidas ni
imitadas en modo alguno. --------caccoooooo. ——————- -
Conozco al compareciente. Tiene, a mi juicio,

la capacidad legal necesaria para otorgar la pre-
sente escritura de PODER, y al efecto, -------oo-_ .

OTORGA

Que eleva a piblico todos y cada uno de los
acuerdos que constan en la referida certificacidn,
adoptados por el Consejo de Administracidén de la
Sociedad "INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.",

en su reunién de fecha 28 de abril del afio 2.005,
Y, en consecuencia, se faculta a DON JOSE ANTONIO

. TRUJILLO DEL VALLE, DONA CARMEN BARRENECHEA FERNAN-

DEZ y DON MANUEL GONZALEZ ESCUDERO para que, cual-

;iera de ellos, indistintamente, proceda en nombre
. e Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora de
. Fondos de Titulizacién, S.A., a la ejeéucién del

3 acuerdo que consta en la certificacidén, y ejercite
i las facultades que constan en la misma, y que no se
|

transcriben para evitar reiteracioneg. ------------




Como queda dicho, la repetida certificacidn, se
incorpora a esta escritura como parte integrante de
la MigMA. —---—emrm—--m-—— s mro oo —ssm——mem o -

Hago las reservas y advertencias legales. ------

Leida por mi, y por su eleccidn, integramente y
en alta voz esta escritural al compareciente, éste
presta su consentimiento y firma, -~~----=~-------- -

De que el otorgante hal prestado libremente su
consentimiento; de que el otorgamiento de esta es-
critura se adectia a la legalidad y a la voluntad
debidamente informada del otorgante y, en general,
de todo lo contenido en este instrumento piblico,
extendido en dos foliocs de papel timbrado de uso
exclusivo notarial, serie | 6B, nlmeros 6482111 vy

6482112 , vyo el Notario, Dpy fe. -----------=----=
DOCUMENTO SIN CUANTIA. =--e-mmmmcemmcmceeee "

Estd la firma del compareciente, Signado. A.HUERTA. Rubricado .
y 5e11ad0, =msmmammmmmmmmmceieomeees e esazam—sameamm—— :

o

DOCUMENTO UNIDO
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. p del Consejo de Administracign de la
W‘ SociedFRaSIBRN ‘T, S.A., con domicilio esMadyid, T
% - Pablo Ruiz Picasso s/n, Torre Picasso. / 7
’ CERTIFICA ' .
x N Que en Madrid, el 28 de abril 2005 siendo las 10:30 horas, se celebra er
Plaza Pablo Ruiz Picasso s/n Torre Picasso de Madrid, el Consejo de Ay
. InterMoney, Titulizacién , S.G.E.T., S.A. N v et

Que preside la reunién D. J.A. Trujillo del Valle en calidad de Presidente y que actuia
como Secretario D. Juan Mufioz Achirica,

Que se hallaban presentes y asistieron personalmente los sefiores Consejeros que se
relacionan continuacién '

D. J.A. Trujillo del Valle

D* Beatriz Senis Gilmartin

D. Juan Mufioz Achirica

D. Rafael Bunzl Csonka

D. Victor Gonzalo Angulo _

Se acperda por unanimidad constituir un Fondo de Titulizacién Hipotecaria, denominado
“IM PASTOR 3, Fondo de Titulizacién Hipotecaria” (en adelante, el “Fondo”), conforme a
lo previsto en la legislacién vigente, y en particular, con arreglo a la Ley 19/1992, de 7 de
julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de
Ti i i

Tolls 327, (s & MIITTOT, inerincian T, CLF, AG3/TT4E85 Pau! tecutice i ks de ciers,

g- trumentan Ia cesi6n de préstamos con garantia de primera hipoteca inmobiliaria
-k que sejencuentren en el balance y hayan sido concedidos por Banco Pastor, S.A. con la
i finalidd de financiar con garantia de primera hipoteca inmobiliaria a personas fisicas, Ia
) adquisidjon, construccién o rehabilitacién de viviendas residenciales situadas en Espafia.
i Las Parfcipaciones Hipotecarias y los préstamos hipotecarios participados a que

correspondan reuniran los requisitos establecidos en 1a Ley 2/1981, de 25 de marzo, de
Regulacion del Mercado Hipotecario y normas de desarrollo. Dicho Fondo estara
administrado, gestionado ¥y representado por la Sociedad.

Segundo.-  Acuerdo de Suscripcién

Se acuerda por unanimidad suscribir, en nombre y representacién del Fondo, las
x Participaciones Hipotecarias emitidas por Banco Pastor, S.A. para su agrupacién en el
activo del balance del Fondo.

Tercero.- Acuerdo de Emision

Se acuerda por unanimidad emitir con cargo al activo de dicho Fondo, Bonos de
Titulizacién Hipotecaria, hasta un importe nominal méiximo de MIL DOSCIENTOS
MILLONES (1.200.000.000) DE EUROS (en adelante, los “Bonos”), pudiendo realizarse la
emisién en una o m4s series o clases.




Angistna Mestaos de Madrid, pasa 19,177, R de Socledades koo 127, hos v M-XITTOT, inscripeitn 1%, C.UF. AB/T7I885  Papsh raniclada y Biwe db cora. £

Cuarto.-

— —

nterMoney

tulizacién

Designacién de la Entidad encargada de registro contable

Se acuerda por unanimidad que los Bonos estardn representados en anotaciones en cuenta
cuyo registro contable corresponders| a la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A. (Iberclear), y respecto de los

cuales se

Quinto.-

solicitard su admisi6n a cotizaci6n en AIAF Mercado de Renta Fija.

Otorgamiento de facultades

Se acuerda por unanimidad facultar a D. José Antonio Trujillo del Valle, a D*. Carmen
Barrenechea Ferndndez, y a D. Manuel Gonzilez Escudero, para que cualquiera de ellos,
indistintamente, proceda en nombre de|la Sociedad a:

Otorgar con Banco Pastor, |S.A. como entidad cedente de los préstamos
hipotecarios y emisor de las-Participaciones Hipotecarias a agrupar en el Fondo,
la escritura ptblica de constitucién del Fondo, de emisién de las Participaciones
Hipotecarias por Banco Pastor, S.A., y suscripeién de las mismas por la Sociedad
Gestora. en nombre y representacién del Fondo y emisién de los Bonos, en los
términos y condiciones que consideren adecuados. '

Determinar la totalidad de log términos y condiciones de los Bonos a emitir con
cargo al Fondo.

Determinar las reglas de funcionamiento del Fondo.

En general, determinar las| caracteristicas concretas, condiciones, bases y
modalidades de constitucién del Fondo, de la suscripcién y adquisicién de las
Participaciones Hipotecarias y de la emisién de los Bonos, que no hayan sido
fijadas en estos acuerdos, y de cuantos servicios y operaciones financieras
complementarios sean requetidos para la constitucién y funcionamiento del
Fondo y para la realizacién de los tramites previos,

Obtener las autorizaciones o verificaciones administrativas que sean necesarias
en relacion con los actos mencionados anteriormente.

Celebrar cuantos contratos éstimen necesarios o convenientes en relacion con la
constitucién del Pondo, la suscripcién de las Participaciones Hipotecarias y la
emisién de los Bonos.

En general, facultar a dichas personas, en los méas amplios términos, para que
cualquiera de ellas, indistinﬁamente, realice cuantos actos y otorgue cuantos
documentos, ptblicos 0 privados, consideren convenientes o necesarios para la
ejecucién y desarrollo de [los actos, facultades y acuerdos mencionados

anteriormente, incluido, si fuera el caso, las escrituras de subsanacién de la

escritura -de constitucion del

Fondo, folletos informativos suplementarios y, de

forma més general, hacer cuanto fuere necesario para la constitucion del Fondo,
gener: T p

la emisién y admisién a cotiz

cién de los Bonos.
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E Sexto.- Eéccidn de Auditores

; Se acuerda que sea desighados como Auditor de Cuentas del referidip}
* ' Deloitte S.L. con CIF: B-79104469, inscrita en e] REA y en el Registro Offé
de Cuentas con ¢l ntimero 50692,

Séptimo.-  Ejecucién de los Acuerdos

: Se acuerda por imidad autorizar expresamente a los sefiores D. José Antonio Trujillo
| del Valle y D/ Juan Mufioz Achirica, para que cualquiera de ellos, indistintamente,
comparezca afite Notario para elevar a piblicos los distintos acuerdos adoptados por el
presente Congejo, que asf lo requieran, y solicitar su inscripcién en el Registro Mercantil, a
cuyo fin podran otorgar y firmar las actas o Escrituras y cuantos docurnentos ptblicos
estimen opgrtunos o convenientes, incluso complementarios de aclaracién, rectificacién o
subsanaciof que resultasen necesarias a la vista de la calificacién del Sr. Registrador
Mercantil ' ’

Octavo.- Lectura y aprobacién del Acta.

Se suspende la sesion por unos momentos, para proceder a la redaccitn del acta de la
reunién/ que una vez redactada es leida por el Secretario del Consejo, siendo aprobada
por unapimidad.

=xpido la presente certificacion en Madrid a 4 de mayo de 2005.

Y para

i 117, el 1 MO, bacrpcitn . CUF. AB3/TT4B8S Fapel reciciaua y Wore de dons, £

;oo )-

baing 1GIT,
.

i _ Secretario
J: A. Trujillo del Valle _ D. Juan Mufioz Achirica




ES COPIA DE SU MATRIZ,. d
bajo el nGmero de orden al

on la que concuerda gue
principio indicado, obra

en mi protocolc general corriente de instrumentos

piblicos, donde dejo nota.
TIDAD OTORGANTE, la expido

Y a instancia de la EN-
en cuatro felios de pa-

pel de Timbre del Estado, de uso exclusivaménte No-
tarial, serie 6B,nilmeros:6490020, los dos anterio-

wed. Y Presente, gue signo

firmo, rubrico y sello
ayo de dos mil cinco.DOY

L Y
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EL PRESENTE FOLIO SE UNE PARA LA INSERCION DE
OTAS PARA IAS OFICINAS Y REGISTROS POBLICOS Co-
RRESPONDIENTE A LA ESCRITURA NUM.
DE PROTOCOLO.
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Emision de Bonos de Titulizacion por i
parte de IM Pastor 3, Fondo de
Titulizacién Hipotecaria
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Emisién de Bonos de Titulizacién
por parte de IM Pastor 3,
Fondo de Titulizacién Hipotecaria.

Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacién, S.A.

' Muy sefigfes nuestros:

efdo con su solicitud hemos revisado determinada informacién referente a las operaciones
ok en la “Cartera Provisional”, que al 20 de abril de 2005 estaba constituida por 8.352
os con garantia hipotecaria (en lo sucesivo “préstamos”) concedidos por Banco Pastor, S.A.

En elfcurso de nuestra revisién hemos aplicado tnica y exclusivamente aquellos procedimientos
acordddos con ustedes en nuestra Propuesta de Colaboracién Profesional de fecha 30 de marzo de
) 2005 fen adelante, “Ja propuesta™, y aplicados en la revision de determinados atributos de la muestra
dionada (véase apartado I del presente Informe).

Noesfro informe se ba preparado para ¢l destinatario de esta carta y para la Comisién Nacional del
) . Merchdo de Valores en el marco de la operacién de titulizacién anteriormente indicada, de acuerdo
establecido en el articulo 5.1.c) del Real Decreio 926/1998 de 14 de mayo, por el que se
los Fondos de Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién.

erdo con nuestra propucsta de colaboracién profesional, hemos efectuado una revision' de
adas partidas (atributos) de la cartera de operaciones de financiacién a titulizar mediante la
de técnicas de muestreo por atributos.

) Las técnidasde muestreo, que constituyen un método generalmente aceptado para verificar los

. registros que mantiene una entidad en relacién con un conjunto de partidas (“poblacién”), permiten

b4 ) obtener una conclusion sobre dicha poblacién mediante el anélisis de un nimero de partidas inferior
* (“muestra™) al de 1a poblacidn total.

El “nivel de confianza” indica la probabilidad de que ¢l mimero real de partidas con desviaciones

W )
respecto a una pauta existente en una poblacién no exceda de una determinada cuantia (“nivel de
) precisién™). Tanto el nivel de confianza como ¢l nivel de precision se expresan en forma de
porcentaje.
)
' )
) Dalolvee, $1. Iracrits en ¢ Ragistro Mercanth de Madeid, Tome 13.650, follo 188, secdon 8, hoja M-54414 ) Member of
mmss,cn.r.:s-mm.mmmmum|.1mm-zmom Deloitte Touche Tohmatsy




E! muestreo de atributos supone la:
»  Obtencién de una muestra aleatoria.

*  Verificacién (coutra la adecuada documentaci
muestra rednen las caracteristicas que se quief

«  Extrapolacién de las conclusiones obtenidas e

Los procedimientos estadisticos aplicados en
poblacién es de tipo binomial a efectos de su distr

En cualquier caso, las técnicas estadisticas s6lo f
en las poblaciones analizadas,

i6n justificativa) de que las partidas que integran la
en comprobar en la poblacién.

n el andlisis de la muestra al total de la poblacién.

uestro trabajo parten de la hipdtesis de que la
bucién de probabilidades.

acilitan estimaciones de las desviaciones existentes

Il. Comentarios sabre la muestra analizad

La correlacion existente entre ¢l nimero de deva&ciones observado en el andlisis efectuado sobre la

muestra seleccionada y el porcentaje miximo de
muestra (ver apartado IIT) y el nivel de confianza d

desviacién estimado considerando el tamafio de la
el 99% es el siguiente:

Ill. Alcance de nuestro trabajo y resumen d
conclusiones

Nuestra revision se ha llevado a cabo durante ei

Numero de desviaciones en % de desﬂaeti:t:: sobre la % miximo de desviacién
1a nuestra mu estimado
0 0,00% 1%
1 0,22% . 1,44%
2 0,43% 1,82%
3 0,65% 2,18%
4 0,87% 2,52%
5 1,08% 2,84%
6 1,30% 3,16%
7 1.52% 3,47%

[

mes de mayo y ha consistido en la revisién de la

informacién de las operaciones incluidas en la “Chrtera Provisional” antes citada, sobre la base de los

datos al 20 de abril de 2005. A continuacién se ex
obtenidos:

pone en detalle e} rabajo realizado y los resultados




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

T IMBR E
DEL ESTADO

6F3251876

(412005
)
)
)
)
)
o
,r..'
.,b
w )

De la “Cartera Provisional” de préstamos obtuvimos, por aplicacion de las técnicas estadisticas a las
que se ha hecho referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 464 préstamos cuyo capital
pendiente total asciende a 64.104.875,29 euros.

Para cada uno de Jos préstamos integrantes de la muestra, hemos verificado que al 20 de abril de 2005
se cumplian las caracteristicas indicadas seguidamente y hemos estimado, con un nivel de confianza
del 99%,.1a desviacién mixima existente en Ia poblacién total con respecto al atributo verificado.

1. Identificacign del deudor cedido.

o con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
4 no mis del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine esta

acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
go més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no reiine esta

4. Fecha de vencimiento del préstamo.

Hemos verificado que la fecha de vencimiento del préstamo que figura en la base de datos de la
Entidad coincide con la que figura en la Escritura Piiblica en que se formaliz6 ¢l préstamo, o en
la documentacién adicional del mismo en caso de haber experimentado alglin rcembolso
anticipado que provoque un acortamiento del plazo del préstamo.
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5.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no reiine esta
caracteristica.

Saldo actual del préstamo (capifal pendiente).

Hemos verificado que el saldo que figura enlla base de datos de la Entidad se corresponde con el
que resulta de estimar dicho saldo en funcién de sus fechas de inicio y de vencimiento, importe
inicial, y tipo de interés establecidos en la Escritura Péblica de formalizacién del préstamo o en
la documentacién adicional en caso de acuerdo entre las partes de modificacion de las
condiciones y, en su-caso, pagos retrasados|y anticipados, que figuran registrados en la base de
datos de 1a Entidad.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mis del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no reline esta
caracteristica.

Tipo de interés de referencia.

Hemos verificado que el tipo de interés de los préstamos es variable. Asimismo, hemos
verificado que el tipo de interés de referencia para la determinacién del tipo final del préstamo
que figura en la base de datos de la Entidad coincide con el gue figura en la Escritura Piiblica, o
en la documentacién 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 més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no redne esta
caracteristica.

Diferencial del tipo de interés

Hemos verificado que el diferencial a aplicar scbre el tipo de interés de referencia del préstamo
que figura en la base de datos de la Entidad, coincide con el indicado en la Bscritura Piblica de
formalizaci6n del préstamo, o en la documentacién adicional, en caso de acuerdo entre lag partes
de modificacién de dicho diferencial.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemnos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no redne esta
caracterfstica. :

'8 Tipo de interés aplicado.

Hemos verificado que el tipo de interés aplicable resultante de adicionar el tipo de interés de
referencia referido en el punto 6, con ¢l diferencial del tipo de interés referido en ¢l punto 7,
verificados con la Bscritura Péblica o docimento adicional, en caso de acuerdo entre las partes
de modificacién de tipo de interés a la fecha de referencia, coincide con el que figura en 1a base
de datos de la Entidad. ' . :

-
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De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mis del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no redne esta
caracteristica. '

Importe inicial.

verificado que el importe inicial del préstamo que figura en la base de datos de la
Entjdad coincide con el que figura en la Escritura Piiblica en que se formaliz6 el préstamo.

acuerdo con los resultados de nuestro Lriabajo. podemos afirmat con un nivel de confianza del
que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no refine esta
cteristica.

trasos en el pago.

emos verificado con informacién interna de la Entidad, que las operaciones de financiacién, no
ienen retrasos en los pagos de los débitos vencidos y no pagados por un plazo superior a
oventa dias.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1,82% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine esta
caracteristica.

Valor de tasacién.

Hemos verificado que el valor de tasacién de la propiedad hipotecada que figura en la base de
datos de la Entidad coincide con ¢l que aparece en ¢l certificado de tasacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mis del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine esta
caracteristica.

elacién entre el saldo actual del préstamo y el valor de tasacién,

s /verificado que el saldo actual del préstamo segdn consta en las bases de datos de la
idad no excede el 80% del valor de tasacién de la propiedad hipotecada recogido en el
ificado de tasacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no reiine esta
caracteristica. :

Propiedad hipotecaria.
Hemos verificado que la direccién o el nimero de finca registral de la propiedad hipotecada por

el préstamo que figura en la base de datos de la Entidad coincide con la que figura en la
Escritura Piiblica en que se formalizé el préstamo y en el certificado de tasacion.

6F93251875




De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en 1a cartera de préstamos no retne esta
caracteristica.

14 Garantia hipotecaria.

Hemos verificado con la Escritura l:-'\iblical en que se formalizd el préstamo, que la garantia
hipotecaria esta insctita en ¢l Registro de la Propiedad y esth constituida con rango de primera
hipoteca, sobre el pleno dominio de la propiujm hipotecada.

b

De acuerdo con los resultados de nuestro tra jo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no redne esta
caracteristica. '

15 Seguro de dafios.

Hemos verificado que las propiedades hipotecadas estin cubiertas, al menos, del riesgo de dafios
mediante pélizas a favor de la Entidad Cedente. Asimismo, hemos comprobado que ¢l capital
asegurado no es inferior al valor de tasacidn a efectos de seguro.

Hemos comprobado que la Entidad ha contratado una péliza global de seguros subsidiaria que
garantiza una cobertura de seguro por dafios en caso de inexistencia del mismo o insuficiencia de
los capitales asegurados.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de canfianza del
99% que no mis del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no reiine esta .
caracteristica. '

DELO|

1 de junio dgr2005

s
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‘ NW Comleidn Nacional
£ dal Marcpda de Valorse

t : gr. D. José cI'\nt«'mio Trujillo del Valle
_ residente de

: COMISHON NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES Intermoney Titulizacién SGFT, SA
Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1. Torre

0 8 JUN. 2005 28050 Mehre”

REGISTRO DE SALIDA - M.P.

RMONEY TITULIZACION SGFT, SA
Cen fgcha prevista d« oferta pablica; 13/6/08

"Yista lg/ docutnentacion correspondients a Ia gbnstitucion de un Fondo de
lizgdidn Hipolecaria con emision de valorg€ de renta fija remitida por la
entidgd INTERMONEY TITULIZACION SGFT/SA, el Presidante de la Comlsion
lagional del Mercado de Valores, en d de la delegaciin que le ha sido
dpiferids por acuverdo del Consejo de gfta Comision da focha 21/4/2005, de
gonformidad con lo previsto en los articyfos 18, 26, 27, 30 bis y 92 de Ia Lay del
larcado de Valores, la Disposicién Agitional Quinta de la Ley 3/94 de 14 de Abri
or Ia que se adzpta Ia legisiacion espahola en materia de enlidades de crédito a
p 2* Directiva de coordinacién bahcaria, los artfcukos 2, 5 y 6 del Real Decrelo
p26/98 de 14 de Mayo y en los Articulos 5y 6 de la Ley 19/1992 sobre Régimsn
o Socledades y Fondos de Iptersion Inmobiliaria y sobre Fondos de TRuiizacion
ipotecaria y demés normag/ls aplicacién, ACUERDA:

s Regisiros Oficiales contemplados en los precitados
: g4l Mercado de Valores el Informe de los Auditores de
Euentas, los Documgntos Acreditatives y el Folleto Informativo cormsspondientes
A la constitucién dgl Fondo de Titulizacion Hipotecaria denominado IM PASTOR
A PONDO DE /TITULIZACIGN MIPOTECARIA con emisién de bonos do

g
4 .
. 5 constar que a juicio de esta Comisién Nacional del Mercado de Valores,
prie A de los valorss a emilir con cargo al Fondo resullan susceplibles de

- ponderacion al 50% en el coeficiants de soloncia de las Enlidades de Crédito.”

E Ls Agencia Nacional de Codificacién ha asignado @ a emision de referencia los siguientes
codigas ISIN como cbdigos tinicos de Smbito intemacional.
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‘ NW Comisién Neclonat
del Morzage do Vaene 1
)

Serie . Codige IS
A ES$0347862007
B ES0347862015
c EE0347862023/
D 5803478620;4

receptivo oltgrfar escrilura publica de emisidn, les
grespondiente documento notarial (copia
compulsada de la escritura) ante esta Gomislén Macional del Mercado de Valores, para su
incorperacion al correspondiente Registro| Oficial Asimismo, les manifestamos a obligatoriedad
de remitlr las fechas de Iniclo y fin del perlogé de suscripcion cuando sea preceptivo, y de

i # encuentran a su dizposicién en la pagina Web
ades Emisoras/Cuadros de Oifusién) y en el

En el caso de que fuera legalmente p
sefialamos la obligatoriedad de presents

(Legisiacién/Modsios Normalizados/Sociag
Registro General de la CNMV

Por otro lado, les recordamos la olfigatoriedad de proceder a la publicacién y difusidn d
previste en el articulo 30 bis y 26 de |a Ley 24/
ar, aquel deberaé estar disponible al publico

el

Adiclonalmente, cuslquigta que sca In
omitirse datos que pugflan inducir a una visién global de la operacién distinta &'la contemplada
en el Folleto, deblepdo slempre mencionarse la existencla del mismo, indjgando que ha sido

i los lugares donde

Por ultimo, (e manifestamos que, en su| caso, el incumplimiento de/los plazes de admision a
3 os al emisor, padria ser
del articulo 99 ds fa Ley del

dal Decrelo 1732/98 determina la obligatorledad del gbono de la tasa (Tarife 1) cuya

idacion, por un importe de 39.033,29 auros se adjuntary’

El Dlrctor General

b
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| N DEFINICIONES R

“Activos”, significa las Participaciones Hipotecarias agrupadas en el Fondo

“Activos{ Fallidos” o “Participaciones Fallidas” o “Préstamos Hipotecarios
Fallidos
o superipr a 12 meses o se clasifiquen como fallidas por la Sociedad Gestora.

, significa las Participaciones que tengan una demora en los pagos igual

“Activgs no Fallidos” o “Participaciones no Fallidas” o “Préstamos
Hipotedcarios no Fallidos”, significan aquellas Participaciones que no hayan
pasadd a la situacién de Participaciones Fallidas.

“Agenjcias de Calificacion”, significa Standard & Poors’s, Espafia, S.A. y
Moody “s Investors Service Esparia, S.A.

“Agepte Financiero” o “Agente de Pagos”, significa la entidad que realiza el
servidio financiero de los Bonos, el depésito de las Participaciones y
mantpnimiento de la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de Agencia
Finarjciera. El Agente Financiero serd Banco Pastor, 5.A.

“Bonos de Titulizacién Hipotecaria” o “Bonos”, significa aquellos bonos
emitidos por el Fondo.

“Cantidad Disponible para Amortizar”, significa un importe igual a la menor de
: las siguientes cantidades: (a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre (A)

L .

SR



el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos previo a la amortizacién que se realice
en esa Fecha de Pago y (B) la suma de| (i) el Saldo Nominal Pendiente de las Parti-
cipaciones Hipotecarias no Fallidas correspondiente al iltimo dia del mes ante-
rior al de la Fecha de Pago, y (ii) el importe correspondiente a las amortizaciones

anticipadas del mes natural anterior al de la Fecha de Pago y (b) los Recursos Dis-

ponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes correspondientes a los
conceptos indicados en los apartados (i) a (vii) del Orden de Prelacién de Pagos
que se recoge en el apartado V.4.2. de jeste Folleto.

“Cantidad Neta del Contrato de S’wap” ‘o “Cantidad Neta del Contrato de
Swap”, significa la diferencia entre Id liquidacién de los importes a pagar por la
Parte A ala Parte B, y por la Parte B a|la Parte A en cada Fecha de Pago.

“CNMV”, significa Comisién Nacional del Mercado de Valores.

“Condiciones para la Amortizacion a Prorrata”, son aquellas condiciones
necesarias, conforme a las reglas de distribucion de la cantidad disponible para
amortizar, para el comienzo de la amortizacion simultinea de las distintas Series
de Bonos.

“Contrato de Agencia Financiera de los Bonos y depésito de las Participaciones
Hipotecarias y Apertura de la Cuenta de Tesoreria” o “Contrato de Agencia
Financiera”, significa el contrato de agencia financiera de los bonos y deposito de
las participaciones hipotecarias y apertura de la cuenta de tesorerfa.

“Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de los
Bonos”, significa el contrato de direccién, aseguramiento y colocacién de la
emision de los bonos.

“Contrato de Permuta Financiera de Intereses” o “Contrato de Swap”, significa
el contrato de permuta financiera de intereses o SWAP,

“Contrato de Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales”, significa el contrato
regulando el Préstamo para Gastos Iniciales.

“Contrato de Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva”, significa el
contrato regulando el Préstamo para el Fondo de Reserva.
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“Contrato de Préstamo Subordinado para Intereses del Primer Periodo”,
significa el contrato regulando el Préstamo Subordinado para Intereses del
Primer Periodo.

“Contratos de Préstamos Subordinados”, Significa el Contrato de Préstamo
Subordinadg™para Intereses del Primer Periodo, el Contrato de Préstamo
para Gastos Iniciales y el Contrato de Préstamo Subordinado para
serva.

“Contrato [-c; la Operacién” o “Contratos”, significa el Contrato de Agencia
Financiera|de los Bonos y deposito de las Participaciones Hipotecarias y Apertura
de la Cuepta de Tesoreria, Contrato de Préstamo Subordinado para Fondo de
Reserva, Qontrato de Préstamo Subordinado para Intereses del Primer periodo,
Contrato de Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, Contrato de Direccién,
Asegurampiento y Colocacion de la emision de Bonos, y Contrato de Permuta

Financierd.

“Cuenta |de Tesoreria”, significa la cuenta abierta a nombre del Fondo en el
Agente Flnanciero que garantizard una rentabilidad variable a las cantidades
depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora en virtud del Contrato
de Agencja Financiera. . ‘

“Depositprio”, significa el Agente Financiero como depositario de las
Participagiones Hipotecarias.

“Deéficit le Amortizacién”, significa la diferencia positiva, si existiera, entre:

(i) El Importe Tetrico de Amortizacion; y
(ii) La Cantidad Disponible para Amortizar

“Deudorgs” o “Deudores Hipotecarios”, significan los prestatarios de los
Préstamoj Hipotecarios,

“Dia Habil”, éigmfica todos los que no sean: sdbado, domingo, festivos en

o Madrid y los dias inhabiles del calendario TARGET; (“Trans European
. Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System”).

. “Distribucién de la Cantidad Disponible para Amortizar entre cada Serie”,

significa las reglas de aplicacién de la Cantidad Disponible para Amortizar, en

cada Fecha de Pago, a la amortizacién de cada una se las Series,




“Entidad Aseguradora” significa Ba
Lynch o aquellas entidades que adqu

anco Pastor, BNP Paribas, Calyon, Merrill
iriesen la condicién de entidad aseguradora

de acuerdo a lo establecido en el apartado 11.19.1 del Folleto (conjuntamente,

“Entidades Aseguradoras”).
“Entidad Cedente” o “Cedente”, sign

“Entidad Directora” o “Director”, sig
Paribas, Calyon, Merrill Lynch (conju

ifica Banco Pastor, S.A.

nifica Banco Pastor, S.A., Banco Pastor, BNP
ntamente, “Entidades Directoras”).

“Entidades Directoras, Aseguradords y Colocadoras”, significan las entidades

Banco Pastor, BNFP Paribas, Caly
aseguramiento y la colocacién de la E

on, Merrill Lynch para Ia direccion, el
misién de Bonos.

"Escritura de Constitucién” o “Escritura”, significa la Escritura de Constitucién

del Fondo, cesién de los Prestam
Titulizacion.

os Hipotecarios y emision de Bonos de

“Fecha de Cobro del Fondo”: significa dia 20 de cada mes natural. En caso de no

ser éste Dia Habil, pasara a ser el Dia Habil inmediatamente anterior. En todo

caso, en las Fechas de Cobro correspondientes a los meses con Fecha de Pago,

deberan mediar al menos dos Dia
primera Fecha de Cobro sera el 20

s Habiles entre las dos citadas FechasLa
de julio de 2005. En el supuesto de que la

calificacién del Cedente otorgada por Moody’s para su deuda a corto plazo fuera

rebajada a una calificacién inferior
semanales. En el supuesto de que

a P1 las Fechas de Cobro pasaran a ser
la calificacion del Cedente otorgada por

Standard & Poor’s para su deuda a gorto plazo fuera rebajada a una calificacién
menor o igual a A-3 las Fechas de Cobro pasaran a ser diarias.

“Fecha de Desembolso”, significa la fecha en que cada Entidad Aseguradora y

suscriptores abonardn sus respectivos importes asegurados o suscritos,

respectivamente.

“Fecha de Determinacién”, significa la fecha que corresponda al segundo Dia

Habil anterior a cada Fecha de Pago
Periodo de Devengo de Intereses,

“Fecha de Liquidacién del SWAP”,
las fechas de liquidacién coincidirdn
los meses de marzo, junio, septiembr

que marca el comienzo del correspondiente

significa la fecha de liquidacion del SWAP,
con las Fechas de Cobro correspondientes a
e y diciembre de cada afio en el caso de que
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la cantidad a pagar de acuerdo con el Contrato de Swap deba ser pagada al
Fondo por la Parte B, y las Fechas de Pago del Fondo en el caso de que esas
cantidades deban ser pagada por el Fondo a la Parte B,

“Fechas de Notificacién”, significa la fecha en la serdn comunicados a los
tenedores de los Bonos, los intereses que resulten a su favor de cada una de las
Series, el importe de los intereses devengados y no satisfechos, asi como los
importes esf

ados correspondientes a amortizacién de principal. Sers cualquier
fecha dentfo de los 22 primeros dias del mes anterior al de la correspondiente
Fecha de Ifago, salvo en agosto que seré una fecha dentro de la primera semana
de septienpbre.

"Fecha dg Pago”, significa los dias 22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y
22 de di¢iembre de cada afio o, en su caso, el siguiente Dia Habil. La primera
Fecha dgfPago tendré lugar el 22 de septiembre de 2005.

“Fecha de Vencimiento Legal del Fondo”, significa el 22 de marzo de 2043,

“Folletd o Folleto Informativo” significa el folleto relativo al Fondo, registrado
por la NMV el 8 de junio de 2005.

“Fondof, significa IM PASTOR 3, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA.
“Fondo|de Reserva”, significa el fondo de reserva constituido en la Fecha de

Desembpiso con cargo al Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva,
a lo establecido en la Estipulaci6én 18.8 de la Escritura de Constitucién y

del FondoYy la emisién de los Bonos, de conformidad con la Estipulaci6n 19.4.1 de. .
la Escritura de Constitucién y el apartado I11.4.4. del Folleto.

"IBERCLEAR”, significa “Sociedad de Gesti6n de los Sisternas de Registro, 5.A.”

“Importe Tebrico de Amortizacién”, significa la diferencia positiva en esa Fecha
de Pago entre (A) el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos previo a la
- amortizacion que se realice en esa Fecha de Pago y (B) la suma de (i) el Saldo
Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias no Fallidas
correspondiente al dltimo dia del mes anterior al de la Fecha de Pago, y (ii) el




importe correspondiente a las amortizaciones anticipadas del mes natural
anterior al de la Fecha de Pago.

“IRPF” significa el Impuesto de la Renta Sobre las Personas Fisicas.

“Ley 2/1981”, significa la Ley 2/1981,|de 25 de marzo, de regulacién del Mercado
Hipotecario.

“Ley 19/1992”, significa la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién
Hipotecaria.

“Ley del Mercado de Valores”, significa la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en su redaccién vigente,

“Margen de Intermediacién Financiera”, significa una cantidad variable y su-
bordinada igual a la diferencia entre los ingresos y gastos devengados anualmen-
te, de acuerdo con la contabilidad ofirial del Fondo, minorada, en su caso, por el
importe correspondiente a bases imponibles negativas de ejercicios anteriores,

que puedan ser compensadas para corregir el resultade contable del ejercicio, a.

efectos de la liquidacion anual del Impuesto sobre Sociedades.

“Nivel Minimo del Fondo de Reserva”, significa el importe del Fondo de
Reserva requerido en cada Fecha de Pago.

“Orden de Prelacion de Pagos”,
establecido para la aplicacion de los Recursos Disponible del Fondo en cada
Fecha de Pago.

ignifica el orden de prelacién de pagos

“Orden de Prelacién de Pagos de la Liquidacion”, significa es el orden de
prelacién de pagos establecido para la aplicacion de los Recursos Disponibles del
Fondo en la fecha de liquidacién del

“Participaciones Hipotecarias” o “Participacion Hipotecaria”, significa aquellas
participaciones agrupadas en el Fondo y que participen de los Préstamos
Hipotecarios.

“Periodo de Calculo”, significa, en relacién con el Contrato de Permuta
Financiera de Intereses, los dias efectivamente tramscurridos durante los tres

-
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meses naturales inmediatamente anteriores a la correspondiente Fecha de
Liquidacion

“Periodo de Cobro”, significa, en relaci6n al cedente, como administrador de sus
prestamos, los meses naturales. Sobre estos meses se realizaran las liquidaciones
al Fondo de los importes cobrados a los prestatarios. El primer Periodo de Cobro
sera el comprendido entre la Fecha de Constitucién del Fondo y el 30 de junio de
2005. El altimo Periodo de Cobro ser4 el transcurrido entre el primer dia del mes
anterior al de la fecha de liquidacién y el Gltimo dia de dicho mes.

“Periodo de Devengo de Intereses”, significa los dias transcurridos entre dos
Fechas de Pago (incluyendo la Fecha de Pago inicial y excluyendo la final). El
primer Periodo de Devengo de Intereses tendrs una duraci6n equivalente a los
dias transcurridos entre la Fecha de Desembolso, incluida, y la primera Fecha de
Pago, excluida.

“Periodo de Suscripcién”, el periodo de suscripcién comenzara el Dia Habil
anterior a la Fecha de Desembolso a las 10:00 horas de la mafiana y terminara el
dfa de la Fecha de Desembolso a las 09:00 horas de la mafiana.

“Préstamos Hipotecarios” o “Préstamo Hipotecario”, significa aquellos
préstamos hipotecarios participados por las participaciones hipotecarias.

“Prestatarios”, significan los prestatarios de los Préstamos Hipotecarios.

“Real Decreto 116/1992”, significa el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero,
sobre representacién de valores por medio de anotaciones en cuenta y
compensacion y liquidacién de operaciones bursatiles.

“Real Decreto 685/1982", significa el reglamento parcial de desarrollo de la Ley
del Mercado Hipotecario aprobado por Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, y
- modificado por el, Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto.

e “Real Decreto 926/1998”, significa el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por
el que se regulan los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de
fondos de titulizacién.

“Recursos Disponibles”, significa recursos disponibles del Fondo en cada Fecha
de Pago: (i) El saldo de la Cuenta de Tesoreria abierta en el Agente Financiero (o




en su caso, la Cuenta de Excedentes)
rior al de la Fecha de Pago, incluyer

saldo, incluyendo en dichos importes

menos las cantidades procedentes de

Hipotecarios correspondientes al meg
su caso, las cantidades netas percibig

Permuta y la cantidad que compong

del citado contrato y (iii) adicionaln

importe de la liquidacién de los activ

“Saldo Nominal Pendiente de los Bo

decir, el importe de principal no pag

a cierre del altimo dia del mes natural ante-
rdo los rendimientos producidos por dicho
los correspondientes al Fondo de Reserva,
la amortizacion anticipada de los Préstamos
natural anterior a la Fecha de Pago., (ii) En
las por el Fondo en virtud del Contrato de
a el pago liquidativo en caso de resolucion
nente en su caso y cuando corresponda, el
s del Fondo.

nos”, significa el saldo vivo de los Bonos, es
do de los mismos.

“Saldo Nominal Pendiente de las| Participaciones”, significa el importe de

principal no vencido de las mismas.

“Saldo Nominal Pendiente de la Emision de Bonos”, significa la suma del Saldo
Nominal Pendiente de los Bonos de tgdas las Series.

“Sociedad Gestora”, significa Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacién, 5.A. o la entidad que la sustituya en el futuro.

“Tipo de Interés de Referencia”,
determinacién del tipo de interés apl
el EURIBOR a tres (3) meses o, en
apartado 11.10 del Folleto

“TIR”, significa tasa interna de rental

“Titulo Miltiple”,
Participaciones Hipotecarias que conf

significa el

s el tipo de interés de Referencia para la
icable a los Bonos de todas las Series y ser4,
caso necesario su sustituto, de acuerdo al

rilidad.

las

titulo maltiple
orman el Fondo.

representativo de

ok ke ok ok




FAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

TIMBRE
I'JE“L ESTAD___(]

6F32518693

G4712605

HIPOTECARIAS EMITIDAS POR

Ei presonte tulo mbltiple rep 8.063 Participaciones Hi ias con un
valor nominal total igual a 999.999.66329 euros sobre '3.063 préstamos
hipotecarios (e adelante, los “Préstamos Hipotecarios™), emitidas por BANCO
PASTOR, 3.A. (on adelante el “Emisor™), con domicilio social sn Cantén Pequefio,

El Emisor no asume msponsablhdad alguns por el impago de los deudores
hipotacarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni

* 1, La Corufia, C.IF. A-15000128, e inscrita en el Registro Mercantil de La Corufia, L " e
ol tomo 91, 1ibro 3, seccién 3, hoja n°. 33, folio 107, la cual adapté sus Estatutas & otorga garantias o avales bi incurrird en pactos de recompra de las Participaciorncs
a vigente Ley de Sociedades Anoni diante escritura publica otorgada ants el Hipotecarias, a excepcion de las previsiones para la sustimcién de las
* Notario de La Corufis D, Francisco M. Ordéfiez Arman, en fecha 26 de julio de Participaciones Hipotecarias contanidas en la Bscrifura de Constinucidn.
" 1990, con &l mémero 1808 de su protocolo, inscrita en ol _Registro_Mmtil de La La ejecucion de los P Hi 0 ol Emisory al titular de la
C"'l viia :,! é‘gfg de agosta m"ﬁ,'”o’ &l tomo 783 dek archivo, seccién general, folio participacién en los téminos establecidos en o siticulo 66 del Real Decreto
» baja . inscripcién 1% 885/1982 on redaccion dada por ef Real Decreto 1289/1991.

L]
El presente titulo nominative maltiple se emite a favor de IM PASTOR 3, FONDO
DE TTTULIZACION HIPOTECARIA (en adelante el “Participe™), constituido en
virtad de I Bacritura Piiblica de Constitucion y de Emisién y Suscripcién de las
Participacionss Hipotecarias y de Emision de Bonos de Titulizacion Hipotecaria
otorgada o 9 de junio de 2005 ante ] Notario d¢ La Corufia D. Francisco M.
Ordofier. Arbn (em adelante la “Escritura de Constitucion™), representado y

Sin perjuicio de lo anterior, el titular de ia Participacion tendré accién ejecutiva
contra ¢l Emisor para la efoctividad de los vencimientos de la misma por principal,
intereses y demds conceptos, siempre que el incumplimisnto de la obligacion no
sea consecuencia de la falta de pago del dendor del Préstamo Hipotecario,

administrado por  INTERMONEY TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE 4 adm n.

H)NDOSDBTI'I‘ULIZACION S.A., con domicilio en Madrid, Plaza Pablo Ruiz De acuerdo con lo previsto en el articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982 en
Picasso 1, Tome Picasso, planta 22, 28020 Madrid y C.IF. A-83774885, e inscrita rednccion dada por el Real Decreto 1289/1991, el Emisor conserva la custodia y
en of Registro Mevcantil de Madrid al Tomo 19.277, libro 0, folio 127, seccibn 8§, administracién de los Préstamos Hipotecarios y vendrs obligada a realizar cuantos
hoje M-337707, inscripcion 1*. actns sean necesarios para la efectividad y buen fin de los mismos.
uhﬁmmmmumwmuduenelmwumhmdmmu um&hmﬂmmmmﬁmmmmmel
rigea por la Lay 2/1981 de 25 de marzo, del Regulacién del Mercado Hipot Puarticipe, afectard a Ina Participaciones Hipotecarias y a su titular.

el Real Decrem 685/1982 de 17 de marzo, de desarrollo, ¢l Real Decrewo 1289/1991
de 2 de agomo, 1a Lay 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y
Fondos de Invexsion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria y
demsés normativa que resulte aplicable.

La ion y ia de las Participaci '-",_ ias representadas en el
presente titulo maltiple esté limitada a i ionales o profesionales, no
pudiendo ser adquiridas por el piblico no especializado.

1. Fristames Hipopccaring.

Las caracteristicas de ks Préstamos Hipotecarios de los que participan las Loe titulares de las Participaciones Hipotecarias, en su caso, deberdn potificar al
Participacionss Hi ing das en el p titulo maltiple se Emisor las trasferencias de las mismas, asi como los cambios de domicilio, a
chlmbﬂlmdAmalmm efectos de la inscripcién de dichos datos en el Libro especial a que se refiere el

articulo 67 del Real Decreto 685/1982 en redaccion dada por ¢l Real Decreto
1289/1991. El adquirentz: deber también indicar al Emisar una cuenta de pago.

Caﬂmdehhmpuml{xpomnas P das en ¢l p titulo
miltiple, cuyss caracteristicas se relacionan en el Anexo al mising, particips e ¢
100 por citxiie del capital o principal no amortizado, de Jos intereses ordinarios de
cada wno de les Préstamos Hipotecarios.

Ninguna responsabilidad serd imputable al Emisor que efictic las notificaciones o
los pagos comespondientes a la persona que figura en sus libros como Gltimo titular
de ia Participacion Hipotecaria en el domicilio de dicho titular que conste en eflos.

Las Participaciones Hipolecarias s¢ emiten por el mismo plazo restamte de §.Otrge cxzhas,

vencimicato de los Préstamos Hipotecarios y dan derecho a su titular a percibir Ja En caso de d £ fo del pr titulo se estard

totafidad de las pagos que en conceplo de reembolso del capital, nchryendo los alodmuduﬁwh%deknlmﬁamm

producidos por smortizaciones anticipadas, reclbndEmwpothMMm

Hipotecarios redacionados en el Anexo al presente titulo maktiple, asi como los Bl titular de las Participaci Hip #as terudrd derecho a solicitar del Emisor

comeapondieates 2 Ja totalidad de los intereses ordinarioa, confiriendo a su titular &f hmmemmmomﬂnpluwmmdemom

resto de los derechos que s& recopen en ta Escritura de Constitucién Participaciones Hipotecarias de las representadas por el presente titulo miltiple,
que le serén canjeados por dste.

Corresponderin al Participe todes las cantidades que en plo de principal,

intereses y demds conceptos recogidos en la Fscrimra de Constitucion, se La susgipcion o adquisicion de la Participacion Hi ia presupone el

devenguen com relacidn a cads uno de los Préstamos Hipotacarios desde la Fecha emcmmdemlmﬂmmﬂmmelmplmpmaelsmmpmoadqum

de Constitucion la aceptacion plena qué resubia de la misma. En particular, supone prestacién de su

consentimiento para la aplicacién de lo previsto en los ndmeros 3y 4.
El Bmisor practicard, sobre los pagos que correspondan efectuar al Participe en

. contepto de folereses las retenciones que establezca 18 legislacion vigente. En lo no consignado especificamente en las condiciones y caracteristicas de las
5 Participaciones Hipotecarias recogidas en este titolo, se stard a lo establecido en la
El Participe tendré derecho a recibir de inmediato cualquier cantidad satisfecha por Escritura de Constitucién, en las escrituras de los Préstamos Hipotecarios y en Ia
[ «l deudor hipotecario al Emisor, tanto en concepto de reembolso de principal como nomativa aplicable.
ds interesen ordinatios asl como cuslquier otro pago que reciba Banco Pastor SA.
- mmmmmmmmmem El Emisor y ¢l titolar en cada momento de las Participaciones Hipotecarias se
derecho accesorio a los mismos, como Jos derechos o indemmizaci que Je mmmmnhslugadmymhmludeuadndmpmlmmlqmﬂ
& . mw&mhwmmdesegmmmmmalmbmqm,mm stitn que pueda en relacion con las Participaciones Hipotecarias,
o, estuvicran h en g fa de Jog Pré Hip ¥ hnmd
» mpundehmndoyoed:doa pcion de i de‘
de reclamacion de recibos impapgados, mumdewmmmde En A Corufia, a 9 de junio de 2005,
- amartizacidn/cancelacion anticipada, ast como cualquier otra comisién o suplido
que comresponds al Emisor. No obstante el Participe podra acordar con el Emisor BANCO PASTOR, S.A.

pleans diferenies para of pago de dichas cantidades.

[ ;
Laos pagos a readizar por ¢f Emisor al Participe se realizarén on Ja cuenta abierta a C‘%\J} b(:uueﬂQ

nombre do éae en ol propio Emisor 0 en aquella otra cuenta que & Participe
notifique al Bxigar par eacrito. Fao.: D\ Miguel Senmartis Losads.




por el que se rela

Claves utilizadas en el A

exo al presente titulo miltiple
cionan las Participaciones Hipotecarias y Préstamos Hipotecarios

para Ia cesién a IM PASTOR 3, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Clave Descripeion
)] Niimero Participacion Hipotecaria ("participacion”).
) Fecha de emision de la participacion.
(€)] Namero Préstamo Hipotecario ("préstamo").
“ Fecha éescritura del préstamo.
%) Capital inicial del préstamo.
(6) Capital pendiente amortizacién del préstamo y capital de la participacion.
Q) Tipo de interés actual del préstamo y de la participacion (%).
®) Periodicidad de liquidacion de intereses del préstamo y de la participacion.
') fndice o tipo de referencia de] préstamo y de la participacién.
(10) Margen o diferencial sobre el indice referencia del préstamo y de la participacion.
49)) Periodicidad de revision del tipo de interés del préstamo y de la participacion.
(12) Forma o sistema de amortizacién del préstamo y de la participacion.
(13) Fecha de vencimiento del préstamo y de la participacion.
(14) Plazo restante al vencimiento|final del préstamo y de la participacién (meses).
a1s) Tome inscripcion de la hipoteca en el Registro de la Propiedad.
(16) Libro inscripcion de la hipoteca en el Registro de la Propiedad.
an Folio inscripcion de la hipoteca en el Registro de la Propiedad.
(18) Némero de finca registral del inmueble hipotecado.

(19)

Ntimero de inscripcion de la

hipoteca en el Registro de la Propiedad.
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Moody's Investors Service
Espalfia, 8.A.

i Bdrbara de Braganza, 2
28004 Madrid

€ Tel: (91) 310 1454
Fax; (91)310 1911

6 Junio 2005 X

Sr. Jose Antonio Trujillo
INTERMONEY $.G.F.T., S.A.
Torre Picasso, planta 22

28020 Madrid

Re:  IM PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Estimado Sr. Trujillo;

Por la presente le comunico que Moody's Investors Service ha asignado la siguiente calificacion provisional a los
Bonos de Titulizacion Hipotecaria que seran emitidos por IM PASTOR 3, FONDO DE TITULIZACION
HIPOTECARIA. La calificacién de Moody's para esta operacién mide la pérdida esperada antes de Ja fecha del
vencimiento legal del fondo.

(F) Aaa para los Bonos emitidos de la Serie A (961.000.000 euros)
(P) Aa3 para los Bonos emitidos de la Serie B (17.000.000 euros)
(F) A3 para los Bonos emitidos de la Serie C (12.000.000 euros)

' {F) Baa3 para los Bonos emitidos de la Serie D (10.00.000 euros)

En opinién de Moody's la estructura permite el pago puntual de los interescs y el pago del principal durante Ja
vida de Ia operacion, y en cualquier caso antes de] vencimiento legal de la operacion en Marzo 2043,

Moody's diseminard esta calificacién y cualquier revision futura de las calificaciones mediante un comunicado
por escrito y electronico, y en respuesta a cualquier demanda recibida por el Moody's rating desk, siempre acorde
con las politicas de Moody's en vigencia,

Asimismo, Moody’s realizard un seguimiento de las calificaciones. Los informes de seguimiento, asi comeo
cualquier cambio relevante en [a informacién facilitada respecto a los préstamos y a la estructura de la operacion
tendran que ser enviados a: monitor.madrid@moodys.com.

Moody’s asigna calificaciones provisionales antes de la fecha de constitucidn del Fondo. Al asignar esta
calificacién, Moody’s ha tenido en cuenta la informacién facilitada respecto a los préstamos y a la estructura de la
operacion, tal y como se describe en sus documentos, incluyendo las obligaciones de Banco Pastor. Esperamos
asignar la calificacién final, que puede diferir de la calificacién provisional, una vez que hayan sido revisadas, de
A mancra satisfactoria para Moody's, las opiniones legales y los docummentos finales de la operacién. Las
calificaciones de Moody’s pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento, y constituyen una
opinién y no una recomendacién para adquitir, vender o mantener valores.

Albertt Barbachino Becerril

A Iyst
Moody's Investors Service Espaiia

Reglatro Marcant] de Madid, Tomo 4384 del L1br de Socledades, Follo 59, Seceién 8, Hojs M-T2712, Inseripcidn 1 C.LF. ABGI4BATE




The MeGraw-Hill companies

STANDARD
&POOR'S

D. José Antonio Trujillo del Valle
Presidente

InterMoney Titulizacién, 8.G.F.T.S.A,
Pza. Pablo Ruiz Picasso, |

Torre Picasso, planta 22
28020 Madrid

Referencia:
IM PASTOR 3, FONDO DE TITULIZAC]

Carrera de San Jeronimo, 15
28014 Madrid (Espafia)

Tel. + 34 91 389 69 69

Fax + 34 91 389 69 49
www.slandardandpoors.com

Madrid, 6 de Junio de 2005

()N HIPOTECARIA

BONOS DE TITULIZACION 1,000,000,000 Euros

CLASE A: 961.000.000 Euros
CLASE B: 17.000.000 Euros
CLASE C: 12.000.000 Euros
CLASE D: 10.000.000 Euros
Muy Sr, Mio,

De acuerdo con la peticidn de IM Pastor 3, Fo

do de Titulizacidén Hipotecaria para obtener ratings de

los Bonos arriba mencionados, Standard & Roor's ha estudiado la informacion 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

CLASE A: 961.000.000 Euros, rating pr
CLASE B: 17.000.000 Euros, rating pr
CLASE C: 12.000.000 Euros, rating pr
CLASE D: 10.000.000 Euros, rating pr

Los ratings estdn basados en informacion de ¢
de hoy. Los ratings estin sujetos a una revisi
incluyendo el folleto de emisidn, informes
pudiera verse afectados por cualguier cambio
final, incluyendo opiniones legales, sea aprg
esperanios asignar con caracter final ¢l rating
bonos de la Clase B, el rating “A-* a los Bon
Clase D, antes de la fecha de inicio del periodg

l.os ratings de Standard & Poor’s para los bon
acerca de la capacidad del emisor para el p
documentacion, y el pago del principal duranig
del principal, antes del vencimicnto legal de di

tentamente,

Jdan de ta Mota Go e@bﬁh

Managing Director

Stanlanl S Ponr's Fapaiiag A Pegeaoe Mot it e Mo, e et ifae

eliminar “AAA”
eliminar “A+”
eliminar “A-*
eliminar “BBB-“

aracter preliminar que nos ha sido proporcionada al dia
on completa y satisfactoria de toda la documentaci6n,
egales y todos los documentos de la transaceidn, y
uturo en la estructura. Suponiendo que la informacidn
bada por Standard & Poor’s cuando esté disponible,
‘AAA™ a los Bonos de la Clase A, el rating “A+” a los
os de la Clase C y el rating “BBB-* a los Bonos de la
suscripeion,

»s de titulizacion de relerencia constituyen una opinidn
ago puntual de los intereses segin se define en la
la vida de la operacion, y en cualquier caso, en el caso
chos bonos de titulizacién,
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ANEXO9

Informacion a remitir a la Sociedad Gestora por el Emisor, como administrador

de los Préstamos Hipotecarios

Mensualmente el Emisor de las Participaciones Hipotecarias debera entregar a la
Sociedad Gestora un informe en el que se recoja toda la informacién relativa a los
Préstamos Hipotecarios que afecte a las cantidades a recibir por el Fondo. Dicho
informe se referird a los hechos ocurridos desde la fecha del dltimo informe
enviado.

Los informes deberan ser enviados a la Sociedad Gestora durante los primeros
cinco dfas hébiles de cada mes, recogiéndose en ellos la informacién de los
Préstamos Hipotecarios relativa al mes natural anterior.

La informacién a proporcionar sera la siguiente, entregada en los formatos
previamente acordados con la entidad administradora:

Identificacion de la Entidad: Cédigo bancario de la misma
Identificaci6n del préstamo: Codigo del préstamo

Fecha de los datos: Mes y afio de la fecha de la informacién del fichero de
datos.

Fecha de Pago de Principal: Dia, mes y afio de la fecha de vencimiento de
cada préstamo.

Fecha de Pago de Interés: Dia, mes y afio de la fecha de pago de interés de
cada préstamo.

Vencimiento de intereses: Intereses vencidos en el dia de la Fecha de Pago.
Vencimiento de principal: Principal vencido en el dia de la Fecha de Pago.

Pago de intereses: Total de intereses pagados en concepto de vencimiento
regular y de recuperaci6n de interés.

Pago de principal: Principal pagado en concepto de amortizacion regular y
recuperacion de impago previo.

Amortizacién Anticipada: Importes recibidos en concepto de amortizacién
anticipada (en su caso).

Fecha de la amortizacién anticipada (en su caso)

6F9251811




Intereses pendientes: Saldo pendiente de intereses tras los abonos .
efectuados por este concepto. z

Principal pendiente: Saldo de principal vencido pendiente tras los abonos
efectuados por este concepto.

Meses en impago: Numero de meses transcurridos desde la deuda mas
antigua.

Fecha de Mora: Fecha del vencimiento més antiguo en mora.

Importe Actual: Saldo vivo del principal del préstamo al dia siguiente dela
fecha.

Fecha Final Vigente: Dia, mes y[afio de la nueva fecha de amortizacion final.
(En caso de que la amortizacién anticipada haya producido un cambio).

Vida Actual: vida residual en meses.
Tipo actual.
Tipo de referencia.
Diferencial.

Fecha del Tipo Actual: Dia, mes y afio de entrada en vigencia del Tipo
Actual.

Principal Te6rico: Saldo vivo del préstamo pendiente de vencimiento.
Incidencias Especiales: Informaci6n sobre la anulacién o cancelacion de

alguna operacién previa, o sobre cambios ocurridos en las condiciones
iniciales, con especial atencién a las modificaciones en los tipos de interés.
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GENCIA.- La pongo yo, el Notario autorizante, para
hacer constar que el mismo dia de la presente escri-
tura, en Acta ante mi, nimero 1.837 de protocolo,
han sido protocolizados los contratos a que se re-
fiere la estipulacidén 28 -Condicidén Suspensiva- por
lo que se entiende cumplida dicha condicién.

Del contenido de la presente diligencia, vyo,

el Notario, DOY FE.- Signado. Firmado: el Notario

autorizante.- Rubricado y sellado.

ES PRIMERA COPIA de su original en donde
queda anotada. La expido para "COMISION NACIONAL DEL
MERCADO DE VALORES" en ciento noventa y un folios de
papel exclusivo para documentos notariales, serie
6F, nimeros: 9252000 y los ciento ohenta y nueve an-
teriores en orden correlativo y el presente, en A
Coruifia, el mismo dia de su autorizacién. DOY FE. -
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